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ВВЕДЕНИЕ 
Инвестиционная политика занимает одно из центральных мест в 
стратегии развития как отечественных, так и зарубежных компаний, 
планирующих свое долгосрочное присутствие на внутреннем и внешнем 
рынках. Она имеет решающее значение для функционирования каждой 
компании независимо от ее размеров, отраслевой принадлежности, правовой 
формы и т.п. 
Внедрение современных технологий генерации электроэнергии требует 
огромных затрат, финансирование которых за счет собственных средств 
энергокомпаний в настоящее время невозможно в силу объективно 
сложившихся причин. Для привлечения инвестиций необходимо повышение 
инвестиционной привлекательности генерирующих компаний - это один из 
главных аспектов деятельности для ее успешного развития. 
В соответствии с мировым опытом реальное повышение эффективности 
инвестиций возможно лишь на основе использования совокупности 
мероприятий структурно-функционального, финансово-экономического, 
конструктивно-технологического и кадрового характера. Подобное развитие 
именно тем комплексом решений, совокупное воздействие которых на 
инвестиционный процесс и приводит к существенному повышению его 
эффективности. 
Обоснование путей повышения эффективности управления 
инвестиционными процессами, как в отечественных, так и зарубежных 
компаниях относится к числу важнейших направлений исследований 
инвестиционной проблематики. Ее гносеологическими источниками являются 
положения экономической теории, рассматривающие взаимосвязи ресурсных и 
результативных параметров экономического развития: теории накопления, 
теории воспроизводства, теории экономической динамики, теории 
экономического роста, раскрытые в работах Е. Домара, Дж. М. Кейнса, В. 
Леонтьева, А. Маршалла, А. Смита, П. Солоу, Р. Харрода, Й. Шумпетера и др. 
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Объектом исследования является ПАО «Красноярская ГЭС», предметом 
исследования – инвестиционная деятельность компании. 
Целью данной работы является повышение эффективности 
инвестиционной деятельности компании. 
В ходе работы будут решены следующие задачи: 
– анализ законодательной и нормативной базы регулирования 
инвестиционной деятельности на территории РФ; 
– анализ теоретического материала по теме инвестиционной деятельности 
компании; 
– изучение методического инструментария инвестиционного 
менеджмента; 
– характеристика объекта исследования; 
– анализ и оценка инвестиционной деятельности компании; 
– мероприятия по повышению эффективности инвестиционной 
деятельности организации. 
В первую очередь необходимо провести оценку законодательной и 
нормативной базы регулирования инвестиционной деятельности на территории 
РФ, при помощи справочно-поисковой системы «Консультант Плюс».  
Задачи решались с использованием метода сравнительного анализа. 
Цель и задачи определили структура и логику работы, состоящей из 
введения, заключения и трех частей. 
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1 Развитие инвестиционных процессов в экономике 
1.1 Законодательная и нормативная база регулирования 
инвестиционной деятельности на территории РФ 
В качестве базы правового регулирования отношений, возникающих меж 
субъектами вкладывательной деятельности в Русской Федерации, выступают 
последующие, как все знают, нормативно-правовые документы: 
- Конституция РФ; 
- Гражданский, Экономный, Налоговый, Земляной, Градостроительный 
кодексы РФ; 
- законы о вкладывательной деятельности, о иностранных инвестициях, о 
вкладывательной деятельности в форме капитальных вложений, о лизинге, о 
ипотеке, федеральные законы от 26 декабря 1995 г. № 208-ФЗ «Об, как многие 
думают, акционерных обществах» (дальше - Закон о акционерных обществах), 
от 22 апреля 1996 г. № 39-ФЗ «О рынке, как мы с вами постоянно говорим, 
ценных бумаг» (дальше - Закон о рынке, как мы с вами постоянно говорим, 
ценных бумаг), от 5 марта 1999 г. № 46-ФЗ «О защите прав и законных 
интересов инвесторов на рынке, как большинство из нас привыкло говорить, 
ценных бумаг» (дальше - Закон о защите прав инвесторов) и др. [1]. 
Развитие в Рф моделей вкладывательной деятельности, адекватных 
требованиям, как мы с вами постоянно говорим, рыночной системы 
хозяйствования, обусловливает необходимость, как всем известно, неизменного 
совершенствования, как большинство из нас привыкло говорить, гос 
вкладывательной политики, приведения ее в соответствие с изменяющимися 
экономическими критериями [2]. 
В исходный период развития рыночных отношений активизация 
вкладывательных действий в согласовании с принятым курсом экономических 
реформ обязана была быть достигнута при, как большая часть из нас постоянно 
говорит, малой роли страны. 
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В 1990-х гг. вкладывательная политика в, как мы привыкли говорить, 
Русской Федерации имела собственной целью подмену, как мы выражаемся, 
централизованного распределения вкладывательных ресурсов, как все говорят, 
рыночными формами инвестирования. Конечно же, все мы очень хорошо знаем 
то, что основными источниками вкладывательного подъема отечественной 
экономики должны были стать возросшие способности компаний по 
самоинвестированию, перелив кредитных ресурсов с рынка муниципальных 
обязанностей в настоящий сектор, мобилизация, как всем известно, денежных 
сбережений населения, находящихся вне, как все говорят, банковского оборота, 
приток иностранного личного капитала. Не для кого не секрет то, что меж тем 
на базе, как большинство из нас привыкло говорить, рыночных способов 
регулирования не удалось, стало быть, решить поставленные задачки, так как в, 
как все говорят, русской экономике не сложились условия, дозволяющие на сто 
процентов наконец-то отрешиться от, как люди привыкли выражаться, 
муниципального действия. И действительно, при повышении толики, как мы 
привыкли говорить, личных инвестиций в общем объеме источников 
финансирования (по формам принадлежности) совокупные вкладывательные 
ресурсы страны резко сократились, масштабы, как заведено, личного 
инвестирования не смогли, наконец, восполнить понижение, как мы с вами 
постоянно говорим, муниципальных инвестиций [1]. 
Опосля кризиса 1998 г. правительством была осознана необходимость 
усиления муниципального вмешательства в экономику, в том числе в 
вкладывательную сферу.  
Были, мягко говоря, определены ценности программ развития, через 
которые обязана, стало быть, реализовываться муниципальная инвестиционно-
структурная политика (наращивание производства в отраслях, обеспечивающих 
товарное заполнение, как многие выражаются, потребительского рынка; 
поддержка наукоемких отраслей и больших технологий, в том числе на базе 
кооперации с иностранными партнерами; увеличение конкурентоспособности, 
как заведено, машиностроительного производства как базы, как заведено 
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выражаться, технической реконструкции экономики; сохранение и повышение 
занятости населения) [2]. 
Но противоречивость, как всем известно, отдельных мер 
вкладывательной политики, неэффективность ее, как все говорят, 
организационного обеспечения, неустойчивое финансирование 
мотивированных вкладывательных программ без учета их соответствия, как 
заведено выражаться, приоритетным фронтам, как многие думают, 
экономического роста как бы обусловили невыполнимость, как все говорят, 
поставленных целей вкладывательного развития экономики. Мало кто знает то, 
что в XXI в. русская экономика вошла с таковыми чертами, как 
институциональная незавершенность, как большинство из нас привыкло 
говорить, государственной экономической системы, препятствующая 
осуществлению, как мы выражаемся, действенных инвестиций; существенное 
сжатие внутренних вкладывательных способностей [2]. 
В 2000-х гг. для активизации вкладывательной деятельности в стране 
была, вообщем то, продолжена работа по улучшению вкладывательного 
климата, вербованию иностранных инвестиций, развитию, как мы выражаемся, 
банковской системы и денежного рынка, совершенствованию механизма как бы 
муниципальных инвестиций. Само-собой разумеется, приметной тенденцией 
крайних лет стало расширение возможностей страны в регулировании, как мы 
привыкли говорить, русской экономики, повышение госсектора. Вообразите 
себе один факт о том, что но отсутствие, как многие думают, «продуктовой 
основы» для инноваций, ориентация на решение заморочек инноваторского 
развития за, мягко говоря, счет импортирования «отверточных» технологий и 
производств, зависимость, как мы привыкли говорить, хозяйственных 
воспроизводственных контуров от, как многие думают, корпоративных 
интересов, как многие думают, глобальных денежных рынков по- прежнему 
ограничивают способности модернизации, как все знают, экономической 
структуры страны: ресурсы сконцентрированы в секторах экономики с 
искусственно, как все говорят, завышенной рентабельностью (к примеру, 
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сырьевом и банковском), деформированы мотивы, как люди привыкли 
выражаться, хозяйственного поведения, размещения, как мы с вами постоянно 
говорим, кадрового и интеллектуального потенциала [3]. 
Концептуальный выход из сложившейся ситуации видится в системных 
корректировках направленности вкладывательного процесса, который, 
вообщем то, будет наконец-то обеспечивать наименьший темп роста, но, мягко 
говоря, создавать действенные, как все говорят, хозяйственные структуры. 
Мало кто знает то, что целенаправлено очень вовлечь в настоящий сектор 
экономики, как всем известно, массивные источники формирования 
инвестиций за счет прекращения оттока капитала из Рф, также за как раз счет 
увеличения эффективности использования внутренних вкладывательных 
ресурсов. Несомненно, стоит упомянуть то, что в разработанной 
Минэкономразвития Рф Концепции социально-экономического развития 
страны до 2020 года в качестве, как большая часть из нас постоянно говорит, 
стратегической цели, вообщем то, заложено перевоплощение Рф в, как большая 
часть из нас постоянно говорит, 1-го из фаворитов глобальной, как мы 
привыкли говорить, мировой экономики. Вообразите себе один факт о том, что 
потому, как многие думают, длительные цели вкладывательной политики в Рф, 
мягко говоря, подразумевают создание, как заведено, надежных предпосылок, 
как многие выражаются, экономического роста за счет возрождения и 
умножения качественного, как мы выражаемся, людского потенциала, 
формирования, как заведено выражаться, цивилизованного вкладывательного 
рынка и его ядра - рынка инноваций [1]. 
В данной связи важными задачками гос вкладывательной политики в 
кратко- и среднесрочном плане являются: 
- усиление, как большая часть из нас постоянно говорит, гос поддержки, 
как мы выражаемся, приоритетных направлений, как большинство из нас 
привыкло говорить, экономического развития (обеспечение, как все говорят, 
приоритетной поддержки проектов, имеющих общегосударственную, 
инноваторскую и социальную значимость); 
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- создание на макро- и микроэкономическом уровне критерий, 
содействующих восстановлению, как мы с вами постоянно говорим, 
производственного потенциала и увеличению вкладывательной 
привлекательности компаний настоящего сектора экономики, развитие 
институционально-правовой и, как многие выражаются, экономической среды, 
стимулирующей инвестиции в настоящий сектор; 
- содействие формированию инфраструктуры, как заведено, денежного 
рынка, развитию форм интеграции, как мы привыкли говорить, 
промышленного и, как мы выражаемся, банковского капитала; 
- обеспечение, как все знают, действенных устройств рыночной 
конкуренции, оздоровление институтов, как заведено выражаться, 
антимонопольного регулирования и банкротства; 
- согласование вкладывательной политики, как многие выражаются, 
федерального центра и регионов (сглаживание как бы территориальной 
дифференцированности вкладывательной среды; унификация форм и способов 
стимулирования инвестиций; учет при формировании вкладывательной 
политики макроэкономических и региональных качеств, ее ориентация на 
согласование интересов федерального центра и регионов, достижение общих 
экономических результатов) [2]. 
Обеспечение результативности, как многие выражаются, экономного 
инвестирования как бы востребует поддержания сбалансированности бюджета 
(рост, как всем известно, расходных обязанностей страны должен, как всем 
известно, строго соответствовать росту экономики) и увеличения 
эффективности, как всем известно, экономных расходов. Не для кого не секрет 
то, что для поддержания стабильных темпов роста экономики и улучшения 
предпринимательского климата продолжится курс на расширение 
стимулирующей роли, как все знают, налоговой системы с учетом 
необходимости поддержания сбалансированности бюджетов [4]. 
Одним из важных направлений, как большинство из нас привыкло 
говорить, экономической политики РФ станет воплощение масштабных 
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проектов по трансформации экономики от экспортно-сырьевого к 
инноваторскому социально направленному типу развития.  
Это проекты в области либерализации экономических институтов и 
усиления конкурентности, как все знают, предпринимательской среды; 
повсеместного распространения инноваций, ускоренного развития науки, 
технологий и высокотехнологических производств; построения 
информационного общества, модернизации информационных действий и, как 
мы выражаемся, высококачественного развития средств массовых 
коммуникаций; увеличения эффективности отраслей экономики, понижения 
энергоемкости производства и роста производительности труда; модернизации, 
как люди привыкли выражаться, базисных промышленных производств и, как 
большинство из нас привыкло говорить, сельского хозяйства, 
высококачественного обновления, как заведено, транспортной и, как всем 
известно, энергетической инфраструктуры, развития, как большая часть из нас 
постоянно говорит, ресурсной базы экономики; обеспечения 
сбалансированного, как мы привыкли говорить, регионального развития и 
сотворения, как большая часть из нас постоянно говорит, новейших 
региональных центров экономического роста [4]. 
Для воплощения диверсификации, как заведено, русской экономики и 
обеспечения, как мы выражаемся, технологической сохранности страны в 
наиблежайшей перспективе так сказать предполагается воплотить программы 
развития, как мы привыкли говорить, сверхтехнологичных отраслей 
(авиационной, ракетно-космической, судостроительной, электронной и, как 
всем известно, радиоэлектронной индустрии), энергетической и, как всем 
известно, транспортной инфраструктуры при преимущественном 
использовании продукции, как большая часть из нас постоянно говорит, 
российского машиностроения и металлургии.  
Нужным условием развития вкладывательного рынка, наконец, является 
обеспечение ликвидности и стойкости банковской и денежной системы, в том 
числе к колебаниям глобальных, как все знают, денежных рынков.  
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1.2 Инвестиционная деятельность компании 
Инвестиции наконец-то относятся к числу важных категорий как на 
макро-, так и на микро-уровне. Само-собой разумеется, они, в конечном счете, 
определяют социально экономическое состояние экономики. 
Инвестиции - это все виды ресурсов (ценностей), вкладываемых в 
объекты предпринимательской и остальных видов деятельности в целях 
получения прибыли (дохода) и (либо) получения полезного эффекта 
(общественного, экономического и др.).[5] 
В качестве схожих ценностей могут также выступать деньги, движимое и 
недвижимое имущество, объекты авторского права, лицензии, патенты, 
программные продукты, технологии и остальные интеллектуальные ценности, 
права использования землей, природными ресурсами, также, как люди 
привыкли выражаться, хоть каким иным имуществом. 
К более весомым факторам, влияющим на вкладывательную активность и 
размер инвестиций в экономике, относятся: 
- ожидаемая норма прибыли; 
- толика сбережений в доходах; 
- ставка как бы ссудного процента; 
- предполагаемый темп инфляции.[7] 
Следует отметить, что до 1991 г. (год принятия Закона о вкладывательной 
деятельности) заместо понятия инвестиций употреблялся термин «капитальные 
вложения».  
Таковым образом, капитальные вложения являются, как заведено, 
составной частью инвестиций. Не для кого не секрет то, что это есть не что 
другое, как инвестиции в создание, расширение, реконструкцию и техническое 
перевооружение компаний, приобретение машин, оборудования, инструмента, 
инструментария, проектно-изыскательские разработки и др.[3]. 
Инвестиции можно классифицировать по нескольким, как большинство 
из нас привыкло говорить, классификационным признакам [1]. 
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Таблица 1 – Классификация видов инвестиций 
Вид инвестиций Характеристика 
По объему вложенных средств 
Валовые Общий объем инвестируемых средств в определенный период 
времени, направленных на новое строительство, приобретение 
средств производства и на прирост товарно-материальных 
ценностей 
Чистые Сумма валовых инвестиций, уменьшенная на величину 
амортизационных отчислений в определенном периоде 
По уровню управления 
Федеральные Вложения финансовых средств 
Региональные Вложения из бюджетов территориальных и местных органов 
управления на создание, развитие, и поддержание деятельности 
предприятий, организаций, относящихся к муниципальной 
собственности, собственности территорий – субъектов  
Федерации 
Собственные Вложения предприятий и организаций за счет собственных и 
заемных средств 
По времени инвестирования 
Краткосрочные Вложение капитала на период не более одного года 
Среднесрочные Вложения капитала на период от одного до трех лет 
Долгосрочные Вложения капитала на период свыше трех лет. К последним 
относятся затраты на создание, увеличение размеров, а также 
приобретение внеоборотных активов длительного использования, 
не предназначенных для продажи  
По объектам вложения средств 
Инвестиции в 
финансовые активы 
Вложения средств в различные финансовые активы, дающие 
инвестору доход, но не увеличивающие общую сумму капитала в 
экономике 
Инвестиции в 
нефинансовые 
средства 
Вложения средств в предметы искусства, нумизматические 
ценности и т. п. 
Инвестиции в 
нематериальные 
активы 
Вложения средств в интеллектуальную собственность, 
образование, здравоохранение и т. п. 
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Продолжение таблицы 1 
Вид инвестиций Характеристика 
По формам собственности 
Частные Вложения средств, осуществляемые гражданами, а также 
предприятиями и организациями негосударственных форм 
собственности 
Государственные и 
муниципальные 
Средства государственного и муниципального бюджетов, 
внебюджетных фондов и заемные 
Иностранные Все виды имущественных и интеллектуальных ценностей, 
вкладываемых иностранными инвесторами в объекты 
предпринимательской и других видов деятельности в целях получения 
дохода 
По формам собственности 
Совместные Вложения, осуществляемые субъектами данной страны и иностранных 
государств 
По источникам финансирования 
Государственные Вложения, осуществляемые центральными и местными органами 
власти и управления за счет средств бюджетов, внебюджетных фондов 
Собственные 
(средствам 
предприятий) 
Средства предприятий различной формы собственности (главным 
образом прибыль, амортизационные отчисления) 
Заемные Денежные средства, полученные в виде ссуды на определенный срок 
Привлеченные Средства, не принадлежащие предприятию, полученные со стороны, но 
временно до их возврата участвующие в хозяйственном обороте в 
качестве источника формирования оборотных средств. В условиях 
рыночной экономики это в основном крупные кредиты 
По цели инвестирования и приобретаемому контролю 
Прямые Вложения в уставный капитал хозяйствующего субъекта с целью 
получения дохода и прав на участие в управлении этим субъектом 
Прямые 
иностранные 
Отражают стремление резидента хозяйствующих субъектов одной 
страны приобрести устойчивое влияние на деятельность предприятия в 
другой стране. Приобретение устойчивого влияния подразумевает 
установление долгосрочных отношений между прямым инвестором и 
предприятием, а также участие инвестора в управлении им. 
Иностранные прямые инвестиции могут осуществляться в форме 
взносов в уставной капитал, кредитов, полученных от зарубежного 
совладельца предприятия 
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Окончание таблицы 1 
Вид инвестиций Характеристика 
Портфельные Вложения в финансовые и нефинансовые активы в процессе 
формирования инвестиционного портфеля. Они могут выступать в 
виде акций, облигаций и других ценных бумаг. Образование 
финансовых инвестиций связано с перераспределением финансовых 
ресурсов между отдельными секторами и институциональными 
единицами и тем самым с возникновением взаимных требований и 
обязательств. Целевое использование финансовых инвестиций не 
определенно, они могут стать дополнительным источником 
капитальных вложений, предметом биржевой игры на рынке ценных 
бумаг и др. 
По цели инвестирования и приобретаемому контролю 
Портфельные 
иностранные 
Вклад средств в ценные бумаги и их финансовые производные, 
составляющие «портфель инвестиций», в который не входят прямые 
инвестиции 
По характеру участия субъектов в инвестировании 
Прямые 
(непосредственные) 
Вложения финансовых средств и других капиталов, осуществляемые 
инвестором, непосредственное участие в выборе объекта 
инвестирования  
Косвенные 
(опосредованные) 
Привлекаемые свободные средства граждан, предприятий, 
организаций посредством выпуска и продажи акций, гарантийных 
сертификатов, других ценных бумаг 
По региональному признаку 
Инвестиции за 
рубежом 
Вложения средств, осуществляемые за пределами страны 
Инвестиции внутри 
страны 
Вложения средств непосредственно внутри страны 
 
Исходные инвестиции (нетто-инвестиции) - это средства, направляемые 
на основание компании, компании, объекта обслуживания и т. д. Несомненно, 
стоит упомянуть то, что вкладываемые инвесторами средства при всем этом 
употребляются на стройку либо приобретение спостроек, сооружений, на 
покупку и установка оборудования, создание нужных, как все знают, 
материальных запасов, также на образование, как большинство из нас 
привыкло говорить, оборотных средств.  
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Экстенсивные инвестиции - деньги, направляемые на расширение 
работающих компаний, организаций, повышение их производственного 
потенциала, в том числе на реструктуризацию и расширение сферы 
деятельности. 
Реинвестиции - средства, связанные с действием воспроизводства 
главных фондов на имеющихся предприятиях и в организациях. Возможно и то, 
что они состоят из, как многие думают, амортизационных отчислений и 
прибыли, направляемой на развитие производства, и употребляются в целях: 
- подмены на физическом уровне изношенного и морально устаревшего 
оборудования, устаревших технологических действий, как заведено, 
новенькими; 
- увеличения эффективности производства; 
- конфигурации структуры, как всем известно, выпускаемой продукции, 
оказываемых услуг; 
- диверсификации производства, связанной с переменами номенклатуры, 
как мы с вами постоянно говорим, выпускаемой продукции; 
- организации, как мы выражаемся, новейших рынков сбыта; 
- обеспечения конкурентоспособности компании, организации [1]. 
В зависимости от, как многие выражаются, того, как инвестиции наконец-
то обеспечивают количественный и высококачественный рост 
производственного капитала, а следовательно, и как бы производственного 
потенциала, они могут быть подразделены на пассивные и активные [8]. 
Пассивные инвестиции также обеспечивают сохранение, как мы 
привыкли говорить, достигнутых характеристик, характеризующих результаты 
работы компании (объемы производства, доход, прибыль, рентабельность и 
др.), т. е. выживаемость компаний, организаций. 
Активные инвестиции, мягко говоря, обеспечивают увеличение 
конкурентоспособности компаний, компаний, организаций и их продукции, 
услуг; рост доходности, эффективности производства за так сказать счет 
внедрения, как мы привыкли говорить, новейшей техники, технологии, 
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совершенствования, как мы выражаемся, технологической и, как всем известно, 
конструкторской подготовки производства, выпуска новейшей, пользующейся 
спросом продукции; формирования, как большая часть из нас постоянно 
говорит, новейших частей рынка [9]. 
Процесс движения и конфигурации формы инвестиций, вообщем то, 
представляет собой вкладывательную деятельность, которая наконец-то 
включает последующие этапы: 
- фактически инвестирование, т. е. процесс преобразования ресурсов в 
определенные объекты вкладывательной деятельности; 
- перевоплощение вложенных средств в прирост капитальной стоимости; 
- получение прибыли либо общественного эффекта (реализация, как все 
знают, конечной цели вкладывательной деятельности). 
Таковым образом, вкладывательная деятельность - вложение инвестиций 
и воплощение практических действий юридических и физических лиц в целях 
получения прибыли и (либо) заслуги другого положительного эффекта [10]. 
Субъектами вкладывательной деятельности, вообщем то, могут быть 
физические и юридические лица, в том числе иностранные граждане, также 
страны и международные организации. Само-собой разумеется, посреди их 
инвесторы, заказчики, исполнители работ, поставщики ресурсов, 
посреднические, банковские, страховые организации, вкладывательные фонды 
и остальные участники вкладывательного процесса. 
Инвесторы - субъекты вкладывательной деятельности, осуществляющие 
вложения собственных, заемных и завлеченных средств в форме инвестиций и 
обеспечивающие их целевое внедрение [2]. 
В качестве инвесторов, стало быть, могут выступать: 
- правительство страны и правительства субъектов Федерации в лице 
органов, уполномоченных, в конце концов, управлять муниципальным 
имуществом либо, как все знают, наделенных имущественными правами; 
- органы местного самоуправления, муниципалитеты в лице органов и 
служб на то уполномоченных в законодательном порядке; 
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- отечественные компании, также предпринимательские объединения и 
остальные юридические лица, наделенные их уставами надлежащими правами; 
- совместные, как все говорят, российско-зарубежные компании, 
организации и остальные юридические лица; 
- иностранные компании, организации и остальные юридические лица; 
- отечественные и иностранные физические лица; 
- иностранные страны в лице органов, уполномоченных их 
правительствами; 
- международные организации. 
Инвесторы, мягко говоря, выступают, сначала, в роли, как многие 
выражаются, прямых вкладчиков, как многие думают, денег и остальных 
капиталов и соответственно в роли покупателей и юзеров продукции 
инвестирования - построенных компаний, сооружений, объектов связи и др. 
[11]. 
Инвесторами являются также вкладывательные фонды, компании, 
которые вкладывают средства в акции компаний. И действительно, для 
реализации вкладывательных проектов нужно, в конце концов, создать 
проектную документацию, сделать технико-экономическое обоснование 
проекта, провести инженерные изыскания, заключить договоры с подрядными, 
как люди привыкли выражаться, строительно-монтажными организациями и т. 
д. Как бы это было не странно, но эти функции заказчика инвесторы могут, 
вообщем то, осуществлять сами через свои надлежащие службы или 
уполномочивают на это посреднические юридические либо физические лица. 
Исполнителями работ выступают, как мы с вами постоянно говорим, 
изыскательные, проектно- строй и пусконаладочные компании. Само-собой 
разумеется, к исполнителям также относятся и инжиниринговые компании, 
которые, не владея своими производственными мощностями, но имея 
менеджеров, выступают в качестве генеральных подрядчиков по реализации 
вкладывательных проектов, привлекая для выполнения работ, как заведено, 
разных субподрядчиков [5]. 
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Необходимыми и как бы неотклонимыми участниками вкладывательной 
деятельности наконец-то являются поставщики, как мы выражаемся, товарно-
материальных ценностей. Не для кого не секрет то, что к ним относятся 
компании - производители, как мы выражаемся, строй машин и устройств, 
средства транспорта, строительно-технологической оснастки и их дилерские 
компании. 
Объектами вкладывательной деятельности являются: 
- вновь как бы создаваемые и, как большая часть из нас постоянно 
говорит, модернизируемые производственные и непроизводственные, как 
большая часть из нас постоянно говорит, главные фонды; 
- оборотные средства; 
- ценные бумаги; 
- мотивированные, как мы с вами постоянно говорим, валютные вклады; 
- научно-техническая продукция; 
- имущественные права; 
- права на интеллектуальную собственность [7]. 
Объектами интеллектуальной принадлежности являются лицензии, 
патенты, изобретения, открытия и др. Необходимо подчеркнуть то, что 
условная стоимость интеллектуальной принадлежности, в конце концов, 
врубается в, как люди привыкли выражаться, нематериальные активы. И 
действительно, их, как все знают, главные соответствующие черты: отсутствие, 
как мы с вами постоянно говорим, материально-вещественной (физической) 
структуры, внедрение в течение долгого времени, способность приносить 
пользу предприятию, высочайшая степень неопределенности относительно 
размеров, как мы с вами постоянно говорим, вероятной в дальнейшем прибыли 
от их использования.  
В, как многие выражаются, мировой практике в качестве объектов 
нематериальных активов рассматриваются и такие категории, как гудвилл и 
франшиза. Было бы плохо, если бы мы не отметили то, что гудвилл - это 
стоимость компании, которая включает совокупа причин, определяющих ее 
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достоинства по сопоставлению с иными, а именно уровень профессионализма, 
как мы привыкли говорить, управленческой команды, деловые связи, 
репутацию, рекламу и др. Вообразите себе один факт о том, что это в, как мы 
привыкли говорить, определенной мере стиль компании. Надо сказать то, что 
франшиза как раз представляет собой конкретное соглашение, по которому 
собственник, как большая часть из нас постоянно говорит, марки, торгового 
имени, авторского права, вообщем то, дозволяет иной фирме применять их при 
выполнении согласованных критерий по оплате такового права. 
Подобные объекты включают и иностранные инвестиции, ежели они не 
ротиворечат законодательству РФ [6]. 
Иностранные инвесторы имеют право осуществлять инвестирование на 
местности Рф методом: 
- долевого роли в предприятиях, создаваемых вместе с юридическими и 
физическими лицами РФ; 
- сотворения компаний, на сто процентов принадлежащих иностранным 
инвесторам, также филиалов иностранных юридических лиц; 
- приобретения компаний, спостроек, сооружений, толикой роли в 
предприятиях, паев, акций, облигаций и остальных, как многие думают, ценных 
бумаг, также другого имущества, которое по законодательству РФ может также 
принадлежать иностранным инвесторам; 
Следует различать сами инвестиции (вложения разных вкладывательных 
ресурсов и ценностей) и объекты вкладывательной деятельности (направления 
вкладывательных вложений). Вообразите себе один факт о том, что один и этот 
же вид ценностей наконец-то может выступать и как вкладывательный капитал, 
и как объект инвестирования (вкладывательный продукт) [8]. 
Современная структура инвестиций, стало быть, отражает существенное 
доминирование денежных активов над материальными, не считая, как мы с 
вами постоянно говорим, того, в структуре, как заведено выражаться, денежных 
активов все огромную долю занимают, как всем известно, ценные бумаги и 
короткосрочные обязательства [10]. 
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1.3 Инвестиционная деятельность в электроэнергетической отрасли 
Для компаний, как люди привыкли выражаться, энергетической отрасли 
как для объектов инвестиций характерны последующие, как мы привыкли 
говорить, отличительные индивидуальности [27]: 
1. Электроэнергетика не может быть ориентирована только на получение 
прибыли, потому что так сказать является базисной инфраструктурной 
отраслью. Все давно знают то, что формируя состояние жизни населения и 
условия развития экономики, она призвана не только лишь как раз 
обеспечивать скорый и гарантированный возврат как бы вложенных в нее 
средств инвесторов, но также наконец-то удовлетворять социальные 
потребности общества и конкурентоспособность, как все знают, 
государственной экономики. Обратите внимание на то, что по данной причине 
компании электроэнергетики не имеют способности максимизировать свои 
тарифы и обязаны как раз учесть требования, как люди привыкли выражаться, 
отраслевых ценовых регуляторов. Не для кого не секрет то, что это замедляет 
возврат финансовых вложений и делает электроэнергетику наименее, как все 
знают, симпатичным объектом инвестиций по сопоставлению с предприятиями 
остальных отраслей; 
2. Для ряда энергетических проектов характерны, как заведено 
выражаться, явные либо, как всем известно, неявные социальные обременения - 
к примеру, обязательство поставлять электроэнергию в, как мы выражаемся, 
отдаленные районы с низкой плотностью и, как мы привыкли говорить, малым 
числом населения, вследствие чего же поставки энергии по регулируемым 
тарифам в данном случае, в конце концов, будут нерентабельными, и также 
возникает необходимость внедрения, как мы выражаемся, перекрестного 
субсидирования. Само-собой разумеется, наличие же планово, как мы 
привыкли говорить, убыточных подразделений и направлений деятельности 
понижает прозрачность компании, плохо, вообщем то, воспринимается рынком 
и ведет к понижению капитализации компании; 
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3. Очень хочется подчеркнуть то, что финансовая, организационная и 
техно сложность реализации вкладывательных проектов (сплетенная с 
высочайшей стоимостью используемого оборудования, необходимостью 
прохождения, как всем известно, огромного числа подготовительных 
согласований, продолжительностью предварительных работ и т. д.) просит для 
их выполнения вербования, как все говорят, большого размера 
финансирования. Обратите внимание на то, что величина соответственных 
издержек делает их неосуществимыми для отдельных компаний. Всем известно 
о том, что на самом деле, субъектом экономической деятельности, которому 
под силу выполнение вкладывательных проектов в сфере энергетики, является 
или правительство, или, как многие выражаются, государственная 
энергетическая монополия. Не для кого не секрет то, что вербование личных 
инвесторов может быть, обычно, лишь по програмкам как бы государственно-
частного партнерства; 
4. И действительно, энергетика как раз является стратегической 
отраслью, и от нее впрямую, в конце концов, зависит сохранность страны. Как 
бы это было не странно, но по данной причине есть, как мы выражаемся, 
неформальные правила отсечения ненужных инвесторов, в особенности 
иностранных (из стран, не являющихся стратегическими союзниками данной 
страны). Было бы плохо, если бы мы не отметили то, что такое поведение не, 
мягко говоря, является признакам закрытости страны либо отказа ее от, как 
большинство из нас привыкло говорить, цивилизованных правил ведения 
бизнеса - идет речь только о защите государственной сохранности. Не для кого 
не секрет то, что в качестве примера можно привести Англию, где «Газпрому» 
было отказано в участии в капитале государственных, как заведено выражаться, 
газораспределительных сетей. Очень хочется подчеркнуть то, что по данной же 
причине иностранные инвесторы, допущенные к реализации, как заведено 
выражаться, внутригосударственных энергетических вкладывательных 
проектов, относятся к более, как заведено, уязвимой категории инвесторов. 
Несомненно, стоит упомянуть то, что обычно, национальные энерго компании 
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стремятся, в конце концов, получить их, как всем известно, денежные ресурсы 
и технологии, но не допустить их к роли в управлении. Все знают то, что 
опосля того, как потребность в таковых инвесторах отпадает, есть опасность их 
выдавливания из капитала соответственных компаний. Само-собой разумеется, 
в силу этого возникает логическое противоречие меж необходимостью 
вербования инвесторов, владеющих, как мы с вами постоянно говорим, 
значительными финансовыми ресурсами и, как многие думают, передовыми 
технологиями, и необходимостью сохранения, как всем известно, 
государственного контроля над стратегической отраслью экономики и 
недопущения в нее компаний из остальных стран; 
5. Конечно же, все мы очень хорошо знаем то, что сложившаяся в русских 
критериях методика ценообразования по принципу «затраты плюс» не 
провоцирует энергокомпании к оптимизации собственной деятельности и 
понижению издержек, потому что, как заведено выражаться, неважно какая 
экономия на издержек также приведет к соответственному понижению тарифа 
регулирующим органом в будущих периодах и к понижению выручки 
компании. Возможно и то, что это также, наконец, замедляет возврат средств 
инвесторам; 
6. Все знают то, что тарифы на электроэнергию часто, вообщем то, 
пересматриваются, что осложняет прогнозирование выручки и планирование 
возврата инвестированных средств. 
Вышеперечисленные, как многие думают, соответствующие 
отличительные черты электроэнергетики как сферы инвестирования приводят к 
тому, что финансовложения должны, мягко говоря, носить очень длительный 
нрав (более 10 лет), при всем этом инвестор должен быть готов к наиболее, как 
все знают, низкой норме дохода, по сопоставлению со среднерыночной, не 
также имеет права, мягко говоря, сформировывать тариф на электроэнергию по 
собственному усмотрению с целью скорого возврата собственных вложений. 
Не для кого не секрет то, что это понижает вкладывательную 
привлекательность, как многие выражаются, энергетической отрасли [14]. 
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Обратите внимание на то, что одной из, как большинство из нас привыкло 
говорить, первоочередных целей реформы, как все знают, русской энергетики 
было не только лишь формирование в ней  рыночных отношений, но также 
создание критерий для вербования в нее наружных инвесторов. Мало кто знает 
то, что к огорчению, в текущее время эта задачка далека от решения. 
Таковым образом, первоочередной задачей, решение которой нужно для 
стимулирования вербования средств наружных инвесторов в, как люди 
привыкли выражаться, российскую электроэнергетику, является разработка 
механизма инвестирования, позволяющего согласовать, как большая часть из 
нас постоянно говорит, противоречивые интересы инвесторов (скорый и 
гарантированный возврат средств) и страны (выполнение, как всем известно, 
соц обязанностей и создание критерий для роста экономики). 
В качестве механизма, позволяющего как раз согласовать интересы 
инвесторов и страны может, в конце концов, выступать опробованный в 
забугорной практике принцип RAB (англ. regulatory asset base - тарифное 
регулирование на базе способа возврата на вложенный капитал). 
Суть данной модели так сказать заключается в последующем [27]: 
1) тарифы на электроэнергию, отпускаемую энергокомпанией своим 
потребителям, фиксируются отраслевым регулятором на долгий срок (более 3-х 
как раз лет), по этому сама компания и наружный инвестор могут с высочайшей 
степенью достоверности, стало быть, предсказывать будущую выручку и темп 
возврата, как мы привыкли говорить, вложенных средств; 
2) регулируемые тарифы складываются из 3-х составляющих - 
компенсация издержек, как заведено, сетевой компании, возмещение расходов, 
связанных с возвратом завлеченных средств и доходов инвестора от вложения 
капитала; 
3) установленные тарифы и, как следствие, величина малого дохода 
инвестора и наибольшего срока возврата средств, гарантируются государством; 
4) сэкономленные средства остаются в компании - ежели поставщик 
электроэнергии смог улучшить свои издержки, тариф в сторону снижения, 
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стало быть, пересматриваться не как бы будет. Все знают то, что это 
провоцирует компании к увеличению эффективности управления затратами; 
5) могут, в конце концов, вводиться так, как мы привыкли говорить, 
именуемые дисконтные периоды - промежутки времени, в течение которых 
возврат средств инвестору делается не будет. Необходимо отметить то, что они 
разрешают совершить плавный переход к наиболее, как заведено выражаться, 
высочайшему уровню тарифов (включающим в себя вкладывательную 
составляющую). 
Таковым образом, модель RAB дозволяет согласовать интересы 
инвесторов и страны. 
Изложенное дозволяет, стало быть, сконструировать последующие 
выводы: 
- ветвь энергетики как объект инвестирования владеет, как мы 
выражаемся, значимой специфичностью из-за необходимости выполнения ею, 
как заведено, соц и инфраструктурных функций, также из-за ее огромного 
значения для, как мы привыкли говорить, государственной сохранности; в силу 
этого целью вкладывательных проектов в сфере энергетики не быть может 
только максимизация прибыли, их реализация связана с, как заведено, явными 
либо, как все знают, неявными соц либо инфраструктурными обременениями, а 
доступ иностранных инвесторов к роли в таковых проектах, обычно, ограничен; 
- эти индивидуальности ведут к понижению привлекательности 
энергетических компаний как объектов инвестирования; 
- главный задачей русской энергетики является создание критерий для 
вербования в нее наружных инвесторов (из-за, как многие думают, 
высочайшего уровня износа главных фондов и дефицитности собственных 
средств для их подмены, для реализации заявленных целей энергетической 
реформы, также для компенсации доходов, выпадающих из-за, как люди 
привыкли выражаться, мирового денежного кризиса); 
- действенным средством вербования наружных инвесторов в 
российскую, как большая часть из нас постоянно говорит, сетевую энергетику 
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как бы является переход к формированию тарифов по способу RAB, потому что 
это гарантирует им приемлемый уровень доходности и защиту их денежных 
интересов; 
- переход к модели RAB соответствует интересам русской энергетики 
(потому что дозволяет компаниям планировать свою выручку и доходность) и, 
как всем известно, русской экономики в целом (потому что как раз понижает ее 
энергоемкость). 
 Согласно, как все знают, энергетической стратегии Рф до 2035 года, 
как большинство из нас привыкло говорить, основной целью, как заведено, 
энергетического сектора так сказать является переход через структурную 
трансформацию на наиболее высочайший, отменно новейший уровень, очень 
способствующий, как большая часть из нас постоянно говорит, динамичному 
социально-экономическому развитию Русской Федерации.  
Нужная структурная трансформация, а именно, содержит в себе: 
- изменение высококачественной и возрастной структуры главных, 
как многие думают, производственных фондов за счет, как большая часть из 
нас постоянно говорит, ускоренной модернизации; 
- повышение толики высокопроизводительных рабочих мест в общей 
структуре занятости в отраслях ТЭК; 
- изменение соотношения организаций с различными формами 
принадлежности в сторону роста числа, как мы с вами постоянно говорим, 
независящих компаний и обеспечения развития рыночной, как мы выражаемся, 
конкурентноспособной среды; 
- повышение в структуре производства, внутреннего употребления и 
экспорта продукции ТЭК толики продукции с высочайшей степенью 
переработки; 
- повышение толики, как многие выражаются, распределенной 
генерации в общем объеме генерации (в зависимости от структур и 
концентрации перегрузки в региональных энергетических системах); 
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- рост толики употребления наиболее, как мы привыкли говорить, 
качественной и экологически незапятанной по всему циклу производства, как 
все знают, энергетической продукции; 
- изменение структуры инноваторской деятельности отраслей ТЭК в 
сторону роста расходов на НИОКР и на увеличение свойства, как мы с вами 
постоянно говорим, людского капитала; 
- существенное повышение толики, как большинство из нас 
привыкло говорить, российского оборудования, продуктов и услуг в закупках 
хозяйствующих субъектов ТЭК (импортозамещение). 
Указанные структурные конфигурации, в свою очередь, повысят 
вкладывательную привлекательность и эффективность инвестиций в отраслях 
ТЭК, станут решающим фактором увеличения энергоэффективности 
производства и употребления, понижения энергоемкости ВВП и уменьшения 
негативного действия на, как большинство из нас привыкло говорить, 
окружающую среду, включая сокращение выбросов, как большинство из нас 
привыкло говорить, парниковых газов. 
В электроэнергетической и теплоэнергетической отраслях накоплен 
большой груз заморочек и вызовов, посреди которых нужно выделить 
последующие: 
- необходимость ублажения, как мы с вами постоянно говорим, 
платежеспособного спроса на электрическую и, как мы привыкли говорить, 
тепловую энергию при одновременном обеспечении доступности цен и, как 
большинство из нас привыкло говорить, энергетической инфраструктуры; 
- отсутствие инвентаря корректного прогнозирования спроса и 
определения, как большая часть из нас постоянно говорит, рационального 
резерва мощностей Единой, как люди привыкли выражаться, 
электроэнергетической системы (ЕЭС); 
- диспропорция меж, как всем известно, заявляемыми чертами 
электропотребления при технологическом присоединении и их следующими 
фактическими значениями; 
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- необходимость заслуги действенного сочетания систем как бы 
централизованного электро- и теплоснабжения с развитием, как заведено 
выражаться, распределенной генерации и интеллектуализацией энергетических 
систем; 
- износ как бы главных фондов при недочете стимулов для вывода их 
из эксплуатации либо модернизации; 
- резкий рост толики генерирующего оборудования, в том числе, как 
мы с вами постоянно говорим, неэффективного, работающего в 
«вынужденном» режиме; 
- несовершенство работающей модели отношений и ценообразования 
в сфере энерго- и теплоснабжения и недочет конкуренции на оптовом и 
розничном рынках энергии и мощности; 
- чрезвычайно, как мы привыкли говорить, высочайшая толика, как 
заведено, используемого импортного оборудования; 
- неизменные конфигурации в подходах к тарифообразованию. 
В ответ на указанные вызовы и трудности на первом шаге будет нужно 
улучшение имеющейся модели отношений и ценообразования на 
электрическую и тепловую энергию в целях обеспечения баланса интересов 
потребителей и производителей энергии, а на втором шаге - переход к, как мы 
выражаемся, длительному ценообразованию на сервисы, как заведено 
выражаться, естественных монополий и регулируемых организаций в сфере 
электроэнергетики. 
Немаловажную роль призвано сыграть развитие нестандартных, как всем 
известно, возобновляемых источников энергии и, как мы привыкли говорить, 
распределенной генерации (в зависимости от структур и концентрации 
перегрузки в региональных энергетических системах), в особенности активное 
на втором шаге. Необходимо подчеркнуть то, что это также будет наконец-то 
содействовать увеличению, как большая часть из нас постоянно говорит, 
энергетической сохранности и инноваторскому развитию энергетики.  
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2 Анализ и оценка инвестиционной деятельности ПАО 
«Красноярская ГЭС» 
2.1 Характеристика ПАО «Красноярская ГЭС» во внешнем бизнес - 
окружении 
Красноярская ГЭС - первая гидроэлектростанция на реке Енисей. 
Установленная мощность ее 12 гидроагрегатов - 6 миллионов кВт. По 
установленной мощности Красноярская ГЭС входит в десятку крупнейших 
гидроэлектростанций мира и занимает второе место в России. Красноярская 
ГЭС - основной производитель электроэнергии в Красноярском крае и одна из 
самых экономичных электростанций в стране. Ее среднегодовая выработка 
составляет 18,4 миллиардов кВт.ч. В российском производстве доля 
электроэнергии Красноярской ГЭС составляет до 2,8%, при этом доля в объеме 
выработки гидрогенерации достигает 13,5% [15]. 
Строительство и ввод в эксплуатацию Красноярской ГЭС позволили 
придать новый энергетический импульс развитию не только края, но и всей 
Сибири. Десятки заводов цветной и черной металлургии, предприятия 
химической и деревообрабатывающей промышленности, города и поселки 
обязаны своим рождением и жизнью энергии Красноярской ГЭС [15]. 
Строительство Красноярской ГЭС осуществлялось с 1956 г. по 1972 г. по 
проекту Ленинградского отделения института «Гидроэнергопроект» (ныне АО 
«Ленгидропроект»). Плотина гидроэлектростанции гравитационного типа, 
русловая глухая. Общая длина по гребню составляет 1072,5 м. Средняя высота 
русловой части 117 м. (максимальная 128 м.). Общий вес плотины составляет 
15 млн. тонн [15]. 
Обильный запас снега Саянских гор - неиссякаемый источник 
пополнения водных запасов Красноярского водохранилища. Максимальный 
объем водохранилища – 73,3 км³, длина водохранилища по судовому ходу – 334 
км. Огромную массу воды сдерживает монолитная бетонная плотина. В ее 
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станционной части расположены водоводы - металлические трубы диаметром 
7,5 метров. По ним вода подается к турбине. Для пропуска экстремального 
паводка, на водосливной части плотины открываются затворы. Устремляясь по 
наклонной грани, взлетая, как на трамплине, вода сбрасывается в Енисей на 
расстояние более 120 метров [16]. 
В машинном зале расположены 12 гидроагрегатов. Механическая энергия 
воды от турбины передается на генератор, где преобразуется в электрическую. 
От генераторов электроэнергия по шинопроводам поступает в повышающие 
трансформаторы, а оттуда - на открытые распределительные устройства 
напряжением 220 и 500 киловольт. И далее по линиям электропередач - 
потребителям. Основным потребителем компании является Красноярский 
алюминиевый завод ОАО «РусАл» с максимальным годовым потреблением 14 
млрд кВт.ч, или 61% от выработки станции 2015 г. 
Основными продуктами и услугами ПАО «Красноярская ГЭС» является: 
– электрическая энергия; 
– мощность; 
– услуга по регулированию реактивной мощности без производства 
электрической энергии с использованием генерирующего оборудования, 
работающего в режиме синхронного компенсатора [15]. 
Контрольный пакет акций ПАО «Красноярская ГЭС» принадлежит 
крупнейшей российской частной энергетической компании АО 
«ЕвроСибЭнерго» (входит в группу компаний EN+ Group).  
АО «ЕвроСибЭнерго» контролирует 18 электростанций суммарной 
установленной электрической мощностью 19,5 ГВт, а также тепловые активы 
мощностью 17 485 Гкал/ч [17]. 
Более 15 ГВт мощностей компании приходятся на крупные российские 
гидроэлектростанции, расположенные на сибирских реках Ангара и Енисей: 
Красноярскую, Братскую, Усть-Илимскую и Иркутскую [16]. 
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Сведения о производственных мощностях. 
Нижняя ступень каскада ГЭС на реке Енисей в 40 км выше города 
Красноярска. 
Установленная мощность станции 6000 МВт - 12 агрегатов по 500 МВт: 
– Гидрогенераторы марки СВФ-1690/185-64 и СВФ-1690/175-64 завода 
«Электросила»; 
– Турбины марки РО-115/697-ВМ-750 производства ЛМЗ; 
Коэффициент использования установленной мощности 33%. 
В состав сооружений гидроэлектростанции входят: 
– бетонная плотина гравитационного типа; 
– станционный узел: 
– здание ГЭС с 12 агрегатами; 
– открытые распределительные устройства напряжением 220 кВ и 500 кВ, 
– здания административно – технологического назначения. 
Красноярская ГЭС является станцией годового регулирования. 
Объем производства зависит от: 
– природных условий, 
– прямых указаний природоохранных органов, 
– прямых указаний диспетчерских служб ОЭС Сибири [15]. 
Основные показатели деятельности представлены в таблице 2. 
 
Таблица 2 - Основные показатели деятельности  
Показатель Е.И. 2013 2014 2015 
Установленная мощность МВт 6000 6000 6000 
Выработка электроэнергии млн. кВт.ч 19732 19678 18597 
Полезный отпуск электроэнергии млн. кВт.ч 19727 19598 18543 
Среднесписочная численность чел. 548 551 514 
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Рисунок 1 – Организационная структура ПАО «Красноярская ГЭС» 
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В соответствии с Уставом ПАО «Красноярская ГЭС» в структуру органов 
управления эмитента входят:  
– Общее собрание акционеров;  
– Совет директоров;  
– Единоличный исполнительный орган - Генеральный директор. 
Высшим органом  управления   Общества является Общее собрание. 
Совет директоров  Общества  осуществляет  общее  руководство деятельностью 
Общества, за исключением решения вопросов, отнесенных к компетенции 
Общего собрания акционеров. 
Руководство текущей деятельностью Общества осуществляется 
единоличным исполнительным органом -  Генеральным директором Общества. 
К компетенции Генерального директора Общества относится решение 
всех вопросов текущей деятельности, за исключением вопросов, отнесенных к 
компетенции Общего собрания акционеров и Совета директоров Общества [17]. 
Основные финансовые показатели. 
Для оценки производственно-хозяйственной деятельности необходимо 
провести анализ основных технико-экономических показателей (ТЭП), 
характеризующих деятельность предприятия. Динамика этих показателей 
выявляет основные проблемы, а также положительные результаты 
деятельности предприятия [18]. 
 
Таблица 3 – Основные финансовые показатели 
Показатель Е.И. 2014 2015 Темп роста, % 
Выручка млн. руб. 19350,7 18597 96,11 
Себестоимость продаж млн. руб. 12253,3 7536,4 61,51 
Прибыль от продаж млн. руб. 7097,4 11060,6 155,84 
Чистая прибыль млн. руб. 5400,2 10243 189,68 
Тариф на электроэнергию коп./ кВт.ч 1,627 1,654 101,66 
Тариф на мощность руб./МВт/мес. 23944,12 25376,77 105,98 
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Выручка от продажи товарной продукции за 2015 год составила 18597 
млн. руб., что на 3,89 % меньше, чем в 2014 году, в том числе выручка от 
продажи электрической энергии и мощности составила 16837 млн. руб., или 
90,54 % от общего объема [19]. 
Несомненно, стоит отметить, что основным фактором изменения выручки 
от реализации в минувшем году стало сокращение потребления электрической 
энергии.  
Себестоимость реализованной продукции за 2015 год составила 7536,4 
млн. руб., что на 38,49 %  меньше значения 2014 года. Себестоимость 
производства и реализации электрической энергии составила 6823, млн. руб., 
или 90,54 % общей себестоимости. Себестоимость производства 1 кВт.ч в 2015 
году составила 15,26 коп., в 2014 году себестоимость 1 кВт.ч составила 12,8 
коп. [19]. 
Основой эффективной деятельности Общества является управление 
издержками производства. Работа в этом направлении ведется в части 
оптимизации затрат на сырье и материалы, на капитальные и текущие ремонты, 
а также в части оптимизации затрат, связанных с работой на оптовом рынке. В 
соответствии с программой управления издержками предприятия закупки 
товарно-материальных ценностей, подрядных работ и услуг проводятся на 
конкурентной основе. Оптимизация затрат, связанных с работой на оптовом 
рынке, проводится в части повышения уровня коммерческой готовности 
генерирующего оборудования к выработке электрической энергии. 
Фактическое выполнение программы управления издержками в 2015 году 
составило 126,7 млн. руб. [19]. 
По итогам отчетного года общий объем валовой прибыли ПАО 
«Красноярская ГЭС» составил 11060,6 млн. руб., что на 55,84 % больше объема 
валовой прибыли в 2014 году. Чистая прибыль за 2015 год составила 10243 млн. 
руб. [19]. 
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Таблица 4 - Динамика изменения чистой прибыли 
Показатель Е.И. 2011 г. 2012 г. 2013 г. 2014 г. 2015 г. 
Прибыль до 
налогообложения 
млн. руб. 4100,3 1885,4 3980,2 7020,4  12744,2  
Налог на прибыль млн. руб. 898,2 488,8 912,0 1 620,2  2501,2  
Чистая прибыль 
отчетного года 
млн. руб. 3202,1 1396,6 3068,2 5400,2  10243  
 
В 2015 году начислено налогов в бюджеты всех уровней 3865,6 млн. руб., 
что составило 20,79 % от выручки. Уплачено налогов в бюджеты всех уровней 
– 4 063,3 млн. руб. [19]. 
 
Таблица 5 - Динамика показателей финансового состояния 
Показатель Е.И. 2011 г. 2012 г. 2013 г. 2014 г. 2015 г. 
Коэффициент общей 
ликвидности 
о. е. 9,983 6,560 14,035 3,969  2,956  
Коэффициент срочной 
ликвидности 
о. е. 9,714 6,412 13,744 3,874 2,86 
Коэффициент 
абсолютной ликвидности 
о. е. 8,510 4,020 10,667 2,944 1,023 
Коэффициент автономии о. е. 0,968 0,949 0,962 0,904 0,887 
Коэффициент 
маневренности 
о. е. 0,274 0,272 0,368 0,305 0,210 
Рентабельность 
собственного капитала 
% 11,8 5,2 10,3 14,9  22,19 
Рентабельность продаж % 28,5 15,7 24,6 36,7  55,08 
Период оборота текущих 
активов 
дни 196,8 235,0 276,3 258,8  145,5 
 
Дебиторская задолженность ПАО «Красноярская ГЭС» на 31.12.2015 
составляет 9787 млн. руб., в том числе краткосрочная – 6481,2 млн. руб., 
37 
долгосрочная –3305,8 млн. руб. Краткосрочная дебиторская задолженность за 
поставленную электроэнергию (мощность) составляет 1274,4 млн. руб.[17]  
Кредиторская задолженность на 31.12.2015 составляет 540,6 млн. руб.  
Наибольший удельный вес в ней занимают задолженность по покупной 
электроэнергии – 233 млн. руб. и задолженность по налогам – 239 млн. руб., 
срок оплаты которых не наступил [19]. 
Коэффициент маневренности собственного капитала показывает, какая 
часть собственных средств организации находится в мобильной форме, 
позволяющей относительно свободно маневрировать этими средствами. 
Значение коэффициента маневренности собственного капитала на последний 
день декабря 2014 г. составило 0,305, а в 2015 г. – 0,210 [19]. 
Коэффициент автономии организации на конец 2014 г. составил 0,904, а 
2015 г. – 0,887. Данный коэффициент характеризует степень зависимости 
организации от заемного капитала. Полученные значения говорят об очень 
высокой доли собственного капитала в общем капитале организации [19]. 
Себестоимость производства электроэнергии на Красноярской ГЭС – 
одна из наиболее низких в стране. Опережают ее Братская и Усть-Илимская 
ГЭС, входящие в ОАО «Иркутскэнерго», из «отстающих» наиболее близка к 
ней Саяно-Шушенская ГЭС, филиал ОАО «РусГидро».  
По отчетности, в структуре себестоимости ГЭС наибольшую долю 
занимают расходы на покупную электроэнергию – 62%; остальное – расходы на 
производство электроэнергии плюс амортизация (7% от общей себестоимости). 
Проведем SWOT-анализ Красноярской ГЭС. SWOT-анализ позволяет 
выявить и проанализировать оценку сильных, слабых сторон предприятия, а так 
же его возможности и угрозы, исходя из состояния внешней и внутренней 
среды. 
Методология SWOT предполагает сначала выявление сильных и слабых 
сторон, а также угроз и возможностей, а далее - установление цепочек связей 
между ними, которые в дальнейшем могут быть использованы для 
формулирования стратегии организации [18]. 
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В таблице 6 приведены сильные и слабые стороны, а так же возможности 
и угрозы Красноярской ГЭС 
 
Таблица 6 – SWOT-Анализ ПАО «Красноярская ГЭС» 
Сильные стороны Слабые сторон 
- консолидация крупного пакета акций в 
руках одного акционера 
- безубыточная деятельность 
- отсутствие топливных издержек, работа на 
возобновляемых ресурсах  
- объем производства напрямую зависит от 
потребляемой энергии 
- низкая ликвидность акций 
Возможности Угрозы 
- увеличение инвестиционной 
привлекательности и повышение уровня 
управляемости 
- диверсификация деятельности 
- снижение числа потребителей 
- неблагоприятные климатические условия 
 
Также, необходимо отметить такие достоинства как высокий уровень 
рентабельности и отсутствие долгов Общества. Как отдельный недостаток  
следует выделить ориентацию на одного крупного клиента, долгосрочный 
договор с ним по цене ниже рынка. Основным потребителем компании 
является Красноярский алюминиевый завод ОАО «РусАл» с максимальным 
годовым потреблением 14 млрд. кВт/ч, или 61% от выработки станции 2015 г. 
С другой стороны, долгосрочный (10-летний) договор между ГЭС и ее 
основным потребителем КрАзом, который начал действовать с 1 января 2010 г.  
не позволит основному акционеру и потребителю вывести прибыль в другую 
структуру холдинга. Вместо тарифа завод стал оплачивать электроэнергию ГЭС 
по цене, величина которой определяется формулой, привязанной к цене 
алюминия на Лондонская биржа цветных металлов и зависящей также от цены 
электроэнергии на рынке Сибири. 
 
39 
Далее следует сформулировать возникшие проблемы для каждой 
комбинации сильных и слабых сторон с угрозами и возможностями. Таким 
образом, получаем проблемное поле предприятия представлены в таблице 7. 
 
Таблица 7 – Проблемное поле SWOT-анализа 
  
Сильные стороны Слабые стороны 
  
консолидация 
крупного пакета 
акций в руках 
одного 
акционера 
безубыточная 
деятельность 
объем производства 
напрямую зависит от 
потребляемой энергии 
В
о
зм
о
ж
н
о
ст
и
 
увеличение 
инвестиционной 
привлекательности 
Анализ опыта 
идентичных 
предприятий в 
рамках группы 
компаний 
Привлечение 
менеджмента 
ориентированного 
на 
инвестиционную 
привлекательность 
компании 
Гибкая ценовая 
политика 
диверсификация 
деятельности 
Анализ опыта 
идентичных 
предприятий в 
рамках группы 
компаний 
Создание 
структурных 
подразделений, 
ответственных за 
диверсификацию 
деятельности и 
внедрение 
инноваций 
Создание структурных 
подразделений, 
ответственных за 
диверсификацию 
деятельности и 
внедрение инноваций 
У
гр
о
зы
 
снижение числа 
потребителей 
Анализ опыта 
идентичных 
предприятий в 
рамках группы 
компаний 
Создание 
финансовых 
резервов 
Создание финансовых 
резервов 
неблагоприятные 
климатические 
условия 
Анализ опыта 
идентичных 
предприятий в 
рамках группы 
компаний 
Создание 
финансовых 
резервов 
Гибкая ценовая 
политика 
 
Теперь необходимо провести ранжирование проблем по значимости 
выявленных факторов. 
40 
Ранжирование проблем: 
– Анализ опыта идентичных предприятий в рамках группы компаний;  
– Создание финансовых резервов; 
– Гибкая ценовая политика; 
– Создание структурных подразделений, ответственных за 
диверсификацию деятельности и внедрение инноваций; 
– Привлечение менеджмента ориентированного на инвестиционную 
привлекательность компании. 
Стратегия дальнейшего развития должна быть направлена в первую 
очередь на создание структурных подразделений, ответственных за 
диверсификацию деятельности и внедрение инноваций. 
 
2.2 Анализ и оценка инвестиционной деятельности ПАО 
«Красноярская ГЭС» 
В ПАО «Красноярская ГЭС» реализуется масштабная Программа 
производственного развития. Ее основой стали инвестиционные проекты, 
направленные на обеспечение надежного энергоснабжения потребителей, 
повышение стоимости активов, выполнение требований экологической 
безопасности при использовании водных ресурсов и усиление конкурентных 
преимуществ компании в российском рынке электроэнергии и мощности. 
В 2010 году завершился переходный период реформирования 
электроэнергетики, целью которого был переход от государственного 
регулирования в отрасли к конкурентному рынку с сохранением функций 
государственного контроля в монопольных инфраструктурных сегментах, а 
также создание механизмов привлечения инвестиций в отрасль. Таким образом, 
выполнение планов по стопроцентной либерализации отрасли с 2011 года 
должно было привести к достижению основной цели реформы — созданию 
конкурентного рынка электроэнергии (мощности). 
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В процессе реформирования отрасли были созданы и действуют 
основные конкурентные сегменты оптового рынка электрической энергии: 
рынок «на сутки вперед», в том числе рынок свободных договоров купли-
продажи электрической энергии, балансирующий рынок. 
Состоялся запуск рынка мощности, в результате которого инвесторы 
получили право не только на реализацию действующей мощности по 
принципам конкурентного отбора, но и на возврат инвестиций под гарантии 
будущего строительства энергомощностей. 
Выход на оптовый рынок позволил предприятию реализовать имеющиеся 
конкурентные преимущества (в их числе высокая маневренность 
производственных мощностей, низкая себестоимость производства 
электроэнергии, эффективная система управления, удачное географическое 
расположение в центре ОЭС Сибири во всех сегментах оптового рынка), а 
также диверсифицировать свой сбытовой портфель. 
В 1991 году ОАО «Ленгидропроект» разработал для Красноярской ГЭС 
план глобальной реконструкции, который затронул не только основное 
оборудование, но и всю сопутствующую инфраструктуру. Это было первой в 
России комплексной модернизацией гидроэлектростанции, предполагающей не 
просто плановый ремонт, а комплексное обновление. Ключевые проекты 
программы технического перевооружения — модернизация всех 12-ти 
гидроагрегатов, открытых распределительных устройств (ОРУ) 220 и 500 кВ, а 
также замена основного и вспомогательного оборудования ГЭС. 
Красноярская ГЭС является важнейшим элементом объединенной 
энергосистемы Сибири и обеспечивает покрытие сезонной, недельной и 
суточной неравномерности нагрузки, принимая на себя значительную часть 
аварийного и вращающегося резерва мощности для регулирования частоты и 
напряжения. Все указанные задачи выполняются в рамках обеспечения и 
поддержания системной устойчивости [19]. 
Обеспечение высокого уровня надежности достигается за счет 
следующего комплекса мероприятий:  
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– квалифицированная эксплуатация оборудования,  
– своевременная диагностика технического состояния основного 
оборудования,  
– выполнение в полном объеме графика планово-предупредительных, 
капитальных и текущих ремонтов,  
– модернизация оборудования [19]. 
В 2014 году на Красноярской ГЭС проводились следующие мероприятия:  
– введен в работу после реконструкции ГА ст. №11, тем самым 
полностью закончена реконструкция генераторов в ПАО «Красноярская ГЭС»;  
– произведено тех. перевооружение яч. ВЛ 512 ОРУ-500 кВ с заменой 
воздушных выключателей на элегазовые выключатели марки 3АР2 DТ-550;  
– произведено тех. перевооружение яч. ВЛ-514 ОРУ-500 кВ с заменой 
воздушных выключателей на элегазовые выключатели марки 3АР2 DТ-550;  
–  тех. перевооружение (замена ввода) 500 кВ трансформатора 7Т фаза 
«С» (ОЦ-417000/500); 
– выполнена замена оборудования для общестанционных нужд: 6/0,4 кв 
ТП-21Н, ТП-28Н, ТП-13Н, ТП-20Н. Замена масляных выключателей на 
вакуумные – 3 шт.;  
– произведен капитальный ремонт ГА ст. № 6 (500 МВт) с тех. 
перевооружением вторичной коммутации и оснащением системой 
виброконтроля, модернизацией системы регулирования;  
– произведен капитальный ремонт ГА ст. №10 (500 МВт) с тех. 
перевооружением вторичной коммутации и оснащением системой 
виброконтроля, модернизацией системы регулирования;  
Проведены обследования следующего оборудования:  
– рабочих колес ГА ст.№ № 5, 6, 10, 11. Срок службы этих колес продлен 
до 2019 года (в среднем на 5, 3 года). Обследования рабочих колес остальных 
гидроагрегатов будут проведены в период капитальных ремонтов согласно 
Перспективному графику. Решение о сроках и очередности замены рабочих 
колес будет принято по результатам обследования;  
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– комплексное обследование силовых трансформаторов ПАО 
«Красноярская ГЭС» ООО «Инженерный центр Иркутскэнерго». По 
результатам обследования было сделано заключение: «Техническое состояние 
22 трансформаторов ПАО «Красноярская ГЭС» из 24 в целом оценивается как 
удовлетворительное. Трансформаторы ОЦ-417000/500 зав. №72297 и 
АТДЦТГН-63000- /220/110/6 зав. №901556 не годны к эксплуатации и подлежат 
замене». Вышеуказанные трансформаторы выведены из работы и заменены на 
резервные [18]. 
Указанные мероприятия позволяют поддерживать надежность 
энергоснабжения на высоком уровне, а проводимая модернизация 
оборудования должна привести к повышению уровня надежности 
энергоснабжения.  
Основное и вспомогательное оборудование Красноярской ГЭС работало в 
штатном режиме.  
Основой Программы производственного развития являются 
инвестиционные проекты, направленные на обеспечение системной 
надежности, безопасности, повышение качества активов и 
конкурентоспособности.  
Программа предусматривает реализацию следующих инвестиционных 
проектов:  
– реконструкция гидроагрегатов,  
– реконструкция открытых распределительных устройств (ОРУ),  
– проекты, обусловленные предписаниями государственных органов,  
– проекты, направленные на повышение надежности,  
– проекты, направленные на извлечение прибыли [18]. 
В результате проводимой реконструкции снижается количество отказов 
оборудования, повышается надежность энергоснабжения потребителей, 
увеличивается срок службы оборудования. За счет увеличения срока 
межремонтного цикла снижаются расходы на ремонты. В результате 
реконструкции улучшается качество активов, что положительно влияет на 
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стоимость предприятия и его инвестиционную привлекательность. В свою 
очередь, улучшение качества активов повышает конкурентоспособность 
Общества на рынках электроэнергии, мощности и системных услуг. 
Реализация Программы осуществляется с 1995 года. По состоянию на 
31.12.2014 г.:  
– полностью модернизированы все гидроагрегаты суммарной 
установленной мощностью 6 000 МВт;  
– введена в эксплуатацию новая система коммерческого учета 
электроэнергии (АИИС КУЭ);  
– полностью выполнен проект реконструкции основного оборудования 
ОРУ- 220 кВ.;  
– заменены 6 воздушных генераторных выключателей (ЗРУ-15,75 кВ) на 
элегазовые комплексы;  
– завершена модернизация открытого распределительного устройства 
ОРУ-500 кВ. 
С модернизацией ОРУ-500 кВ завершился 20-летний этап 
полномасштабной реконструкции электротехнического оборудования всей 
станции. 
ОРУ-500 кВ расположено на левом берегу Енисея и является ключевым 
элементом обеспечения энергетического транзита «Братск—Итат». Через ОРУ-
500 кВ Красноярская ГЭС осуществляет выдачу мощности, как в западном, так 
и в восточном направлениях, являясь основным регулятором напряжения на 
транзите. Установка современного оборудования позволит уменьшить 
материальные и трудовые затраты при его эксплуатации, а также повысит 
качество и надежность энергоснабжения потребителей. 
Проект по замене оборудования ОРУ стартовал в 2011 г. В ходе проекта 
было заменено более 90% оборудования, включая силовое оборудование, 
воздушные выключатели, устройства вторичной коммутации, релейной защиты 
и сигнализации. Капитально обновлены все четыре высоковольтные линии с 
комплектами оборудования. 
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В результате модернизации устаревшее и выработавшее ресурс 
оборудование было заменено современным — высокотехнологичным и 
надежным. К примеру, вместо прежней релейной аппаратуры появилась 
цифровая техника, а многие элементы ручного труда уступили место 
автоматическим процессам. Благодаря этому межремонтный ресурс 
оборудования вырос в разы. Кроме того, на ОРУ-500кВ были внедрены 
емкостные измерительные трансформаторы напряжения TEMP-550, 
снижающие риск появления так называемого эффекта феррорезонанса в сети.  
Завершение столь масштабного и технически сложного проекта, как 
реконструкция всех двенадцати гидроагрегатов Красноярской ГЭС, позволило 
Обществу существенно повысить надежность электроснабжения потребителей 
и безопасность эксплуатации. 
Капитальные и текущие ремонты оборудования Красноярской ГЭС в 
отчетном периоде проведены в установленные сроки и в полном объеме, при 
этом перебои и перерывы в энергоснабжении отсутствовали. 
В числе приоритетных направлений остаётся развитие и внедрение 
информационных систем, а также работа по повышению коммерческой и 
технологической эффективности производственных бизнес-процессов. 
Повышение эффективности финансово-хозяйственной деятельности 
предприятия осуществляется, в том числе, и за счет более рационального 
использования водно-энергетических ресурсов.  
Помимо выполнения ремонтной программы, в 2014 году началась 
реализация проекта по созданию комплекса противоаварийной автоматики, 
действующего на загрузку, разгрузку и отключение генераторов Красноярской 
ГЭС при возникновении аварийных событий в сети напряжением 220 кВ. Цель 
внедрения комплекса противоаварийной автоматики – предотвращение 
нарушения устойчивости генерирующего оборудования, ограничение снижения 
и повышения частоты, ограничение снижения напряжения, ограничение 
перегрузки оборудования в сети 110-220 кВ центрального узла Красноярской 
энергосистемы. 
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На основании данных бухгалтерской отчетности можно 
проанализировать наличие, состояние и изменение важнейшего элемента 
производственного потенциала предприятия его основных фондов. 
На 31.12.2015 г. отражена переоценка группы однородных объектов 
основных средств в составе: 
– плотины; 
– гидротурбин с 1 по 12; 
– гидрогенераторов с 1 по 12. 
 
Таблица 8 – Основные фонды, введенные в эксплуатацию в 2015 г.  
(показатели в тыс. руб.)  
Наименование объекта Стоимость 
Солнечная электрическая станция «Абаканская» 617820 
Реконструкция вторичной коммутации ГА8 70908 
Реконструкция оборудования ОРУ-500кВ: 
Ячейка ВЛ-513 
Ячейка СВ-1 
Ячейка СВ-2 
Вторичная коммутация противоаварийной автоматики 
Освещение территории 
 
120143 
42136 
44236 
16551 
7636 
Замена оборудования для общестанционных нужд 75709 
Нематериальные активы 933 
 
Увеличение добавочного капитала на сумму дооценки объектов основных 
средств составило 187835 тыс. руб., сумма дооценки амортизации уменьшила 
добавочный капитал на сумму 79145 тыс. руб., в результате этих операций 
валюта баланса возросла на 108690 тыс. руб. 
Приоритетным направлением инвестиций остается Программа 
производственного развития. Общий объем инвестиций в основной  капитал 
ПАО «Красноярская ГЭС» в 2015 г. Составил 956139 тыс. руб. 
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За отчетный период введены в эксплуатацию основные фонды на общую 
сумму 996072 тыс. руб [18]. 
 В таблице 9  приведена характеристика состояния основных средств, 
используемых в основной деятельности. 
 
Таблица 9 – Характеристика состояния основных средств, используемых в 
основной деятельности 
Показатели на 31.12.2013 г. на 31.12.2014 г. на 31.12.2015 г. 
тыс. руб. % тыс. руб. % тыс. руб. % 
Первоначальная стоимость 27079378  29810966  30965728  
Накопленная амортизация 11086217  12274691  13048658  
Поступление ОС 1139993  1300864  994594  
Коэффициент износа  40,94  41,18  42,14 
Коэффициент годности  59,06  58,82  57,86 
Коэффициент обновления  4,21  4,36  3,21 
Коэффициент выбытия  0,04  0,04  0,09 
 
 Данные таблицы 9 показывают, что техническое состояние основных 
средств является достаточно благоприятным для обеспечения основной 
деятельности, степень годности их на конец года составляет 57,86 %. 
 По состоянию на 31.12.2015 года в составе объектов незавершенных 
строительством учтен прекращенный строительством объект – Малоэтажная 
застройка на сумму 29252,5 тыс. руб. 
 В 2008 году зарегистрированной право собственности на 12 объектов 
незавершенных строительством микрорайона под общим названием 
«Малоэтажная застройка» с целью последующей возможной продажи. 
По своим масштабам программа производственного развития ОАО 
«Красноярская ГЭС» практически не имеет аналогов в российской 
гидроэнергетике. Её реализация позволяет повышать надёжность работы 
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станции, качество энергоснабжения потребителей, конкурентоспособность 
компании и, соответственно, инвестиционную привлекательность бизнеса. 
Финансирование техперевооружения обеспечивается за счет собственных 
средств предприятия. 
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3 Мероприятия, направленные на повышение эффективности 
инвестиционной деятельности ПАО «Красноярская ГЭС» 
3.1 Управление рисками в инвестиционной деятельности ПАО 
«Красноярская ГЭС» 
В ПАО «Красноярская ГЭС» действует система управления рисками, и 
Общество рассматривает данную систему как один из важнейших элементов 
стратегического управления и контроллинга. Система управления рисками 
Общества является составной частью корпоративного управления и ставит 
своей целью контроль над рисками, а не полное избежание всех рисков, с 
которыми сталкивается Общество при осуществлении своей деятельности. 
Учитывая, что риски Общества могут существенно повлиять на операционную 
деятельность, продажи, прибыль, активы, ликвидность и капитальные ресурсы, 
менеджмент учитывает описываемые риски при стратегическом и бизнес-
планировании и уделяет особое внимание процедурам регулярного измерения, 
контроля и хеджирования уровня риска [16]. 
В целях развития системы управления рисками в Обществе утверждено 
Положение по управлению рисками. Положение определяет отношение 
Общества к управлению рисками, устанавливает базовые требования и 
основные принципы управления рисками, а также ответственность Руководства 
и сотрудников Общества в рамках данного процесса [16]. 
Целью построения системы управления рисками является формирование 
единых методов управления рисками, присущими всем видам деятельности 
Общества, путем своевременного выявления рисков, обмена соответствующей 
информацией, разработки и осуществления действий по реагированию на 
данные риски с тем, чтобы:  
– обеспечить сокращение числа непредвиденных событий и убытков в 
хозяйственной деятельности Общества;  
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– наиболее эффективно использовать и размещать капитал и ресурсы 
Общества;  
– защищать имущественные интересы Общества и улучшать её имидж;  
– оптимизировать бизнес-процессы Общества;  
– совершенствовать процесс принятия решений по планированию и 
реагированию на возникающие негативные события;  
– эффективно использовать потенциальные возможности;  
– повышать квалификацию сотрудников и обеспечивать понимание ими 
последствий принимаемых решений.  
Для мониторинга и управления рисками ПАО «Красноярская ГЭС» 
использует различные индикаторы и количественные методы: прибыль под 
риском (EaR), кредит под риском (Credit VaR), стресс-тестирование, анализ 
«разрывов», бэк-тестинг [16]. 
Основным направлением совершенствования инвестиционной 
деятельности компании является разработка карты рисков Общества, с учетом 
внедрения рисков инвестиционной деятельности. 
На этапе идентификации рисков большое значение имеет анализ 
сложившегося положения в инвестиционной сфере, а также общей ситуации в 
стране и регионах для принятия превентивных мер с целью минимизации 
рисков. Поэтому необходимо выявить факторы, представленные на рисунке 2, 
определяющие уровень рисков, которые можно классифицировать по 
категориям и признакам [45]. 
Невозможно учесть все рисковые факторы, но можно выделить главные 
из них по результатам воздействия на тот или иной вид предпринимательской 
деятельности. При этом необходимо выявить:  
- какой эффект обусловливает то или иное рисковое событие, каково его 
влияние на результат;  
- насколько велика вероятность его наступления. 
- В инвестиционной сфере факторы, влияющие на уровень риска, можно 
разделить на две группы: 
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- объективные (инфляция, конкуренция, экономические и политические 
кризисы, погодные условия, проектные решения); 
- субъективные (производственный потенциал, техническое оснащение, 
организация производства и труда, уровень техники безопасности и т. д.). 
 
 
Признаки классификации факторов, определяющих уровень рисков 
Степень влияния на предприни-
мательскую деятельность орга-
низации (в зависимости от вида 
деятельности: производственная, 
инвестиционная, инновационная, 
коммерческая и от соответству-
ющих ей рисков) 
Степень управляе-
мости организации 
(неуправляемые, 
трудно управляе-
мые, хорошо 
управляемые) 
Харак-
тер 
воздей-
дей-
ствия 
на рис-
ки 
Источник 
возникнове-
ния рисковых 
факторов 
(внешняя сре-
да, качество 
хозяйствова-
ния) 
Рисунок 2 – Признаки классификации факторов, определяющих уровень рисков 
 
Основные факторы, определяющие уровень предпринимательского риска 
в инвестиционной сфере, представлены в комбинированной классификации 
представлены на рисунке 3. 
При анализе характера воздействия внутренних и внешних факторов на 
компании электроэнергетической отрасли в России было выявлено, что 
главными источниками рисков являются внешние факторы, определяющие 
уровень рискованности инвестиционной деятельности организации, так как в 
настоящее время существует множество проблем развития 
электроэнергетической отрасли. 
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Факторы, влияющие на уровень риска  
 
Внешние факторы Внутренние факторы 
Экологические 
события 
 
Факторы  
прямого  
воздействия 
Законодательство 
 
Объем потребле-
ния электроэнер-
гии и платеже-
способность по-
требителей 
 
Налоговая  
система 
 
Политическая 
обстановка 
 
Экономическая 
обстановка  
в стране деятель-
ности 
 
Факторы  
косвенного  
воздействия 
 
Международные 
события 
 
Принципы деятельности 
 
Ресурсы и уровень рацио-
нального пользования 
 
Бизнес-план организации 
 
Качество бухгалтерской и 
статистической информа-
ции организации и уро-
вень ее использования 
 
Уровень квалификации 
сотрудников организации 
 
Конкуренция 
Качество и уровень моти-
вации и стимулирования 
персоналов организация 
 
Рисунок 3 – Система факторов, влияющих на уровень рисков компаний  
 
То есть, государство пока осуществляет такую финансовую, кредитную, 
валютную, структурную политику, которые способны поставить на грань 
банкротства любую, даже успешную компанию [45]. 
Инвестиционная деятельность в электроэнергетике, в силу своей 
специфики подвергается наибольшему числу рисков. Часто их очень сложно 
предвидеть и оценить, поэтому классифицировать данные риски необходимо с 
учетом особенностей электроэнергетической отрасли, рисунок 4. 
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Факторы, определяющие свойства среды инвестиций в электроэнергетической отрасли 
Погодно-климатические  
Социально-демографическая ситуация в регионе, которая определяет потребность 
организаций в различных категориях работников, а также престижность той или иной 
профессии или рода деятельности 
Социально-политические условия, от которых зависят обстановка в регионе, степень 
ориентации населения на производительный труд, уровень социальной напряженно-
сти 
Состояние потребительского рынка электроэнергии 
Уровень жизни населения как фактор платежного обеспечения их потребностей 
Покупательная способность рубля в текущем и тенденциальном выражении, опреде-
ляющей динамику инфляции и инфляционных ожиданий 
Общий уровень предпринимательской активности, характеризующий склонность лю-
дей к осуществлению предпринимательских инициатив 
 
Рисунок 4 – Факторы, определяющие свойства среды инвестиций в 
электроэнергетической отрасли 
 
Путем анализа и оценки определенной степени риска, которая изначально 
заложена в природе любого предпринимательского решения, может быть 
определена целесообразность его принятия [45]. 
По результатам анализа риска может быть составлена картина возможных 
рисковых событий с учетом вероятности их наступления и последствий. 
Стратегия управления риском вырабатывается после сравнения полученных 
значений рисков с предельно допустимыми, на ее основе определяются меры 
предотвращения и уменьшения риска. 
Различают количественные и качественные методы оценки в 
экономической теории и практике управление экономическим  риском.  
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Качественный анализ состоит из следующих этапов: идентификация всех 
возможных рисков; определение источников и причин риска, практических 
выгод и возможных негативных последствий, которые могут наступить при 
осуществлении содержащего риск решения.  
Роль количественной оценки предпринимательского риска значительно 
возрастает, когда существует возможность выбора из совокупности 
альтернатив оптимального решения, обеспечивающего наибольшую 
вероятность наилучшего результата при наименьших затратах и потерях в 
соответствии с задачами минимизации и программирования риска [45]. 
 
Таблица 10 – Основные методы количественного анализа рисков 
Название метода Сущность метода Сфера применения 
Метод  аналогий  или 
консервативные 
прогнозы 
Исследование  накопленного  опыта  
по проектам-аналогам с целью 
расчета вероятностей 
возникновения потерь 
Оценка риска часто 
повторяющихся проектов 
Метод ставки процента       
с поправкой   на риск 
Увеличение безрисковой ставки 
процента на величину надбавки за 
риск (рисковая премия) 
Дополнительный учет 
факторов риска при расчете 
эффективности проекта 
Метод  критических 
значений 
Нахождение тех значений 
переменных (факторов), 
проверяемых на риск, которые 
приводят расчетную величину 
соответствующего критерия 
эффективности проекта к 
критическому пределу 
Мониторинг рисков в 
процессе управления 
проектом в условиях риска и 
неопределенности 
«Деревья    решений» Метод принятия статистических 
решений при выборе одного их 
альтернативных вариантов и 
формировании  стратегии 
Анализ рисков виртуального 
проекта. Управление 
проектом 
Анализ чувст-
вительности 
Анализ поведения критериальных 
показателей проекта в результате 
изменения только одного рискового 
фактора (одно-факторный анализ) 
Количественный анализ 
рискованности 
Анализ сценариев Анализ поведения критериальных 
показателей проекта в результате 
изменения спектра рисковых 
факторов (многофакторный анализ) 
Количественный подход в 
анализе и управлении 
рисками 
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Окончание таблицы 10 
Название метода Сущность метода Сфера применения 
Метод имитационного 
моделирования 
Использование числовой оценки 
риска 
Количественная оценка  
интегральной рискованности   
всего проекта в целом 
Планирование 
эксперимента 
Построение матриц планирования 
эксперимента для количественной 
оценки воздействия составляющих 
проекта на эффективность проекта 
Количественный анализ 
рискованности. Управление 
проектом 
 
При количественной оценке рисков анализ сценариев позволяет 
осуществлять одновременное (параллельное) измерение нескольких факторов 
риска. Отклонения параметров факторов риска определяются с учетом их 
взаимосвязей (корреляции). Целесообразно при проведении анализа 
разрабатывать три вида сценариев: пессимистический, оптимистический и 
средний (реалистический, наиболее вероятный). Преимуществами сценарного 
подхода являются: 
1) возможность учета взаимосвязи переменных факторов и их влияния на 
значение интегрального показателя; 
2) построение различных вариантов осуществления общего процесса; 
3) получение более четкого представления о самом процессе, 
возможностях его будущего протекания, выявление негативных и позитивных 
сторон процесса. 
Также существуют другие варианты оценки риска, такие как: 
- корреляционно-регрессивный анализ используется при оценке тесноты связи 
между исследуемыми факторами; 
- линейное программирование (в том числе транспортные задачи) — при оп-
тимизации принимаемых решений; 
- динамическое программирование, в частности задачи оптимизации при не-
линейной зависимости; 
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- математическая теория игр позволяет решить проблемы: максимизации 
доходов, выбора наиболее выгодных производственных решений, расчета рацио-
нальных объемов сырьевых запасов; 
- теория массового обслуживания дает возможность оценить явные и неявные 
потери, необходимые размеры фондов и т. д.; 
- матричные методы анализа применяются при исследовании сложных вы-
сокоразмерных структур [45]. 
Риски инвестиционной деятельности ПАО «Красноярская ГЭС» должны 
представлять собой структурированную совокупность рисков, определяющих 
рискованность инвестиционной деятельности компании. 
Кредитный риск. Выделяются риски, связанные с деятельностью 
контрагентов, риск концентрации кредитного портфеля и риск обеспеченности 
кредита. В случае реализации данные риски могут привести к неполучению или 
несвоевременному получению платежей за поставленные товары (оказанные 
услуги), которые, в свою очередь, могут произойти по причинам дефолта или 
недостатка ликвидных средств у контрагента, недостаточной диверсификации 
сбытового портфеля по группам потребителей и регионам, отсутствия либо 
снижения рыночной стоимости финансового обеспечения контрактов. 
Компания минимизирует риски расчетов за счет анализа финансового 
состояния основных контрагентов, включения защитных условий в договоры 
поставки, в том числе использования схемы предоплат за поставленную 
продукцию. 
Кроме того, негативное влияние на результаты деятельности может 
оказать банкротство или неплатежеспособность банков, с которыми 
сотрудничает Компания. Для минимизации указанного риска Компании 
размещает денежные средства на гибких условиях в различных банках в 
соответствии с определенными лимитами, а также осуществляет регулярный 
мониторинг финансовых условий сотрудничества и финансовые показатели 
банков-контрагентов для прогнозирования возможных дефолтов и сведению к 
минимуму потерь в случае их наступления [44]. 
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Таблица 11 – Подверженность кредитному риску 
(показатели в млн. руб.)  
Показатель 2015 2014 
Займы, связанным сторонам 23434 14547 
Денежные средства и их эквиваленты 12 1274 
Краткосрочный банковский депозит - 1605 
Торговля и прочая дебиторская задолженность 4967 1341 
Векселя полученные 618 499 
Инвестиции, имеющиеся для продажи 767 741 
Итого 29798 20007 
 
 Займы, выданные связанным сторонам, в основном представляют собой 
займы, выданные компаниям, которые контролируются материнской 
компанией Группы. Данные займы являются необеспеченными. Процентные 
ставки по займам, выданным связанным сторонам, на 31 декабря 2015 года 
составляют 8%-14,1% в год (31 декабря 2014 года: 8%-11,45%). Руководство 
материнской компании Группы осуществляет управление ликвидностью всех 
своих дочерних предприятий, распределяя денежные потоки между ними в 
соответствии с принятой стратегией. Данная стратегия предполагает, что все 
займы, выданные связанным сторонам, будут погашены в течение 2017 – 2023 
годов. 
По состоянию на 31 декабря 2015 года векселя полученные представляют 
собой краткосрочные векселя ОАО АКБ «Союз» со сроком погашения в 
сентябре-октябре 2016 года, процентная ставка 11 % в размере 546 млн. руб., а 
также беспроцентные векселя АО «Газпромбанк» со сроком погашения в 
декабре 2016 года в размере 72 млн. руб. 
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По состоянию на 31 декабря 2014 года векселя полученные представляют 
собой краткосрочные векселя ОАО АКБ «Союз» со сроком погашения в 
сентябре-октябре 2015 года, процентная ставка 11 % в размере 499 млн. руб. 
Подверженность Группы кредитному риску в основном зависит от 
индивидуальных характеристик каждого контрагента. Руководство также 
принимает в расчет риски, которые могут привести к неполучению или 
несвоевременному получению платежей за поставленные товары (оказанные 
услуги), которые, в свою очередь, могут произойти по причинам дефолта или 
недостатка ликвидных средств у контрагента, поскольку эти факторы могут 
оказывать влияние на уровень кредитного риска. 
Балансовая стоимость торговой дебиторской задолженности, 
приходящаяся на наиболее значительного клиента Группы, составила 716 млн. 
руб. по состоянию на 31 декабря 2015 года (на 31 декабря 2014 года: 392 млн. 
руб.). 
Группа создает оценочный резерв под обесценение торговой и прочей 
дебиторской задолженности и инвестиций, который представляет собой оценку 
величины понесенных кредитных убытков. 
Мероприятия по управлению кредитными рисками: 
1) Минимизация данных рисков происходит за счет анализа финансового 
состояния основных контрагентов; 
2) Включение защитных условий в договоры поставки, в том числе 
использования схемы предоплат за поставленную продукцию; 
3) Диверсификация сбытового портфеля; 
4) Размещение денежных средств на гибких условиях в различных 
банках; 
5) Мониторинг финансовых условий сотрудничества и финансовые 
показатели банков-контрагентов для прогнозирования возможных дефолтов и 
сведения к минимуму потерь в случае их наступления. 
Рыночный риск. Рыночный риск – это риск того, что изменения 
рыночных цен, например, обменных курсов иностранных валют, ставок 
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процента и цен на акции, окажут негативное влияние на прибыль компании или 
на стоимость имеющихся у нее финансовых инструментов. Цель управления 
рыночным риском заключается в том, чтобы контролировать подверженность 
рыночному риску и удерживать ее в допустимых пределах, при этом добиваясь 
оптимизации доходности инвестиций. 
ПАО «Красноярская ГЭС», являясь субъектом оптового рынка 
электрической энергии и мощности, к ценовым рискам относит риск 
неблагоприятного изменения цен на электрическую энергию в конкурентном 
секторе ОРЭМ, риск вмешательства регулятора в ценообразование в свободном 
секторе рынка электроэнергии и мощности, а также риск изменения методики 
расчета и установления регулируемого тарифа и баланса производства, не 
обеспечивающих необходимую валовую выручку [44]. 
Мероприятия по управлению рыночными рисками: 
1) Минимизация данных рисков происходит посредством мониторинга 
гидрологической обстановки, привлечения специализированных проектных 
организаций к разработке мероприятий по повышению качества 
прогнозирования гидроресурсов, а также участия в рабочей группе по вопросам 
повышения эффективности работы гидроэлектростанций. 
2) Хеджирование происходит при использовании двусторонних 
договоров с применением защитных условий по цене, а также прогнозное 
моделирование свободных цен. 
Валютный риск. Валютный риск для компании заключается в 
неблагоприятном изменении валютных курсов при осуществлении 
финансирования деятельности. В случае проявления данный риск приведет к 
формированию курсовых разниц, негативно отражающихся на уровне прибыли. 
Риск минимизируется путем диверсификации и лимитирования валютных 
позиций. По оценкам организации риск колебания валютных курсов, с учетом 
предпринимаемых действий для его снижения, в настоящий момент не может 
существенным образом повлиять на деятельность компании. Подверженность 
валютному риску оценивается как низкая [44]. 
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Мероприятия по управлению валютным риском: 
1) Минимизация риска достигается путем диверсификации и лимитиро- 
вания валютных позиций; 
2) Политика импортозамещения и заключение договоров по 
фиксированной стоимости в отечественной валюте. 
Процентный риск. Изменения процентных ставок оказывают влияние, в 
основном, на выданные займы и размещенные депозиты, а также на 
привлеченные кредиты и займы, изменяя либо их справедливую стоимость (для 
финансирования с фиксированной ставкой процента), либо будущие потоки 
денежных средств по ним (для финансирования с переменной ставкой 
процента). Руководство Группы не имеет формализованной политики в части 
того, в каком соотношении должна распределяться подверженность Группы 
между фиксированной и переменной ставками процента. Однако при 
размещении займов и привлечении новых кредитов или займов, вопрос о том, 
какая ставка процента – фиксированная или переменная – будет более 
выгодной для Группы на протяжении ожидаемого периода до наступления 
срока погашения, руководство решает на основе собственного 
профессионального суждения. 
Мероприятия по управлению процентного риска: 
1) Мониторинг рыночной конъюнктуры; 
2) Оптимизация структуры долга.  
 Смысл управление рисками компании в инвестиционной деятельности 
организации, заключается в минимизации рисков, рассматриваемых в данном 
разрезе деятельности ПАО «Красноярская ГЭС». 
Перечисленные риски могут существенно повлиять на инвестиционную 
деятельность компании. В этой связи, менеджменту компании стоит учитывает 
описываемые риски при реализации инвестиционной деятельности в обществе 
и уделять особое внимание процедурам регулярного измерения, контроля и 
хеджирования уровня риска. 
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3.2 Оптимизация структуры капитала, как фактор эффективности 
инвестиционной деятельности ПАО «Красноярская ГЭС» 
При оптимальной структуре капитала организации соотношение 
использования собственных и заемных средств обеспечивает наиболее 
эффективную пропорциональность между коэффициентом рентабельности и 
коэффициентом финансовой устойчивости организации, т. е. максимизирует ее 
рыночная стоимость. 
Если организация использует только собственный капитал, то она 
достигает наивысшей финансовой устойчивости (коэффициент автономии 
равен единице), но темпы своего развития ограничивает, т. к. в периоды 
благоприятной конъюнктуры рынка не может обеспечить формирование 
необходимого дополнительного объема активов и не может использовать 
финансовые возможности прироста прибыли на вложенный капитал [35]. 
Если организация использует только заемный капитал, то она может 
иметь более высокий финансовый потенциал развития (за счет формирования 
дополнительного объема активов) и возможности увеличения финансовой 
рентабельности ее деятельности. Но вместе с этим она генерирует финансовый 
риск и угрозу банкротства, которые возрастают по мере увеличения удельного 
веса заемных средств в общей сумме капитала. 
Структура капитала организации оптимизируется по следующим 
критериям: 
- максимизации уровня прогнозируемой финансовой рентабельности. Здесь 
используется механизм финансового рычага при проведении многовариантных 
расчетов; 
- минимизации его стоимости. Осуществляется на основе предварительной 
оценки стоимости собственного и заемного капитала (при различных условиях 
его привлечения) и проведения многовариантных расчетов средневзвешенной 
стоимости капитала; 
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- минимизации уровня финансовых рисков. Здесь осуществляется 
дифференцированный выбор источников финансирования различных видов 
активов организации [41]. 
В процессе анализа капитала необходимо подробно рассмотреть 
источники образования средств. Поступление и приобретение имущества 
может осуществляться за счет собственных и заемных средств. Характеристика 
соотношения между собственными и заемными источниками раскрывает 
сущность финансовой устойчивости предприятия. Основной целью этого 
анализа является выявление тенденций динамики объёма и состава капитала и 
их влияние на финансовую устойчивость, и эффективность использования 
капитала. Процесс анализа можно разбить на несколько стадий: 
– Исследование динамики общего объема и основных составных 
элементов капитала; 
– Оценка коэффициентов финансовой устойчивости предприятия; 
– Оценка эффективности использования капитала; 
– На первой стадий рассматривается динамика общего объёма и основных 
составных элементов капитала, определяется соотношение собственного и 
заемного капитала, его тенденции и т.д. [38]. 
Показатели для оценки состава, структуры и динамики источников 
финансирования ПАО «Красноярская ГЭС» в 2014-2015 годах представлены в 
таблице 12. 
 
Таблица 12 – Анализ состава, структуры и динамики капитала ПАО 
«Красноярская ГЭС» 
Виды источников финансирования 2014 2015 
 тыс. руб. % тыс. руб. % 
  1. Собственный капитал 36103486 90,25 46153845 88,72 
1.1 Уставный капитал 391106 0,98 391106 0,75 
1.2 Добавочный капитал 52801 0,13 52801 0,10 
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Окончание таблицы 12 
Виды источников финансирования 2014 2015 
 тыс. руб. % тыс. руб. % 
1.3 Резервы, образованные в соответствии 
с учредительными документами 
19555 0,05 19555 0,04 
1.4 Нераспределенная прибыль 
(непокрытый убыток) 
20183781 50,45 30427862 58,49 
1.5 Переоценка внеоборотных активов 15456243 38,64 15563828 29,92 
2. Долгосрочные обязательства 401870 1,00 525797 1,01 
3. Краткосрочные обязательства 3499450 8,75 5341967 10,27 
3.1 Займы и кредиты 2002231 5,00 4784583 9,20 
3.2 Кредиторская задолженность 1413061 3,53 540571 1,04 
3.3 Оценочные обязательства 42673 0,11 14244 0,03 
3.4 Прочие обязательства 41485 0,10 2569 0,00 
Итого источников финансирования 40004806 100,00 52021609 100,00 
 
На основе таблицы 12 можно сделать вывод, что источники 
финансирования предприятия к концу 2015 года увеличились на 12016803 тыс. 
руб. Собственный капитал предприятия увеличивается за анализируемый 
период. Это в основном связано с тем, что у предприятия увеличилась 
нераспределенная прибыль в эти периоды на 10244081 тыс. руб. Заёмный 
капитал предприятия почти полностью представлен кредиторской 
задолженностью, которая к концу 2015 года значительно снизилась на 872490 
тыс. руб. по сравнению с 2014 годом. Краткосрочные и долгосрочные 
обязательства составляют незначительную часть капитала ПАО «Красноярская 
ГЭС», что характеризует слабое использование финансового рычага. 
В составе собственного капитала преобладает нераспределенная прибыль. 
Сумма уставного капитала в течение рассматриваемого периода не изменялась. 
Таким образом, увеличение собственного капитала происходит в основном 
64 
только за счет увеличения нераспределенной прибыли. Это является 
положительным моментом в деятельности предприятия, т.к. нераспределенная 
прибыль - основной источник пополнения собственного капитала и внутренний 
источник самофинансирования долгосрочного характера. 
Рассматривая такой показатель, как финансовый леверидж мы 
попытаемся доказать, что привлечение дополнительных финансовых ресурсов 
может благоприятно сказаться на деятельности предприятия. 
Эффект финансового левериджа рассчитывается по формуле: 
 
ЭФЛ = (1-Снп)*(ЭР-СРСП)*ЗК/СК,                                                               (1) 
 
где ЭФЛ - эффект финансового рычага, заключающийся в приросте 
коэффициента рентабельности собственного капитала, %; 
       Снп - ставка налога на прибыль, выраженная десятичной дробью; 
      ЭР - экономическая рентабельность активов (отношение валовой 
прибыли без учета процентов за кредит к стоимости активов), %; 
СРСП - средняя расчетная ставка процентов за кредит, уплачиваемых 
предприятием за использование заемного капитала, %; 
ЗК - средняя сумма используемого предприятием заемного капитала; 
СК - средняя сумма собственного капитала предприятия. Так как на 
предприятии не используется долгосрочный заемный капитал, то эффект 
финансового левериджа будет равен нулю [41]. 
Для расчета финансового рычага необходимо проанализировать 
следующие показатели: 
– рентабельность собственного капитала; 
– среднюю расчетную ставку процентов за кредит, уплачиваемых 
предприятием за использование заемного капитала. 
 
     
  
  
 ×100 = 10242975/(0,5(36103486+46153845))×100%=22,19 %, (2) 
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где ROE – рентабельность собственного капитала; 
ПР – чистая прибыль; 
         СК - собственный капитал. Чтобы расчет был более информативным, 
берется средний показатель СК. Самый простой способ его вычислить — 
сложить данные на начало и конец периода и разделить результат на 2.  
 Процентные ставки по займам, выданным связанным сторонам, на 31 
декабря 2015 года составляют 8%-14,1% в год (31 декабря 2014 года: 8%-
11,45%). В силу нестабильности экономики, показатель процентной ставки 
будет принят 17%. 
  Расчет эффекта финансового рычага представлен в таблице 13. 
 
Таблица 13 – Определение оптимальной структуры капитала ПАО 
«Красноярская ГЭС» с помощью эффекта финансового рычага 
Варианты СК, тыс. 
руб. ЗК, тыс. руб. 
Рентабельность 
активов, % 
Процентная 
ставка, % 
ЭФЛ 
1 46153845 4615384,5 22,19 17 0,59 
2 46153845 9230769 22,19 17,5 1,094 
3 46153845 13846153,5 22,19 18 1,535 
4 46153845 18461538 22,19 18,5 1,863 
5 46153845 23076922,5 22,19 19 2,082 
6 46153845 27692307 22,19 19,5 2,031 
7 46153845 32307691,5 22,19 20 1,976 
8 46153845 36923076 22,19 20,5 1,773 
9 46153845 41538460,5 22,19 21 1,471 
10 46153845 46153845 22,19 21,5 1,239 
 
Таким образом, в сложившейся ситуации для ПАО «Красноярская ГЭС», 
целесообразно рассмотреть 5 вариант, который предполагает увеличение 
заемного капитала до 25%. 
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В таблице явно прослеживается зависимость, чем больше и активнее 
компания будет привлекать заемный капитал (на выходных условиях), тем 
эффективнее будет финансирование инвестиционной деятельности. 
На текущий момент доля заемного капитала составляет 11,28 % от всех 
источников финансирования. Мероприятием по оптимизации структуры 
капитала ПАО «Красноярская ГЭС» является привлечение инвестиций 
(долгосрочных обязательств) и увеличение доли заемного капитала до 25 %. 
Прогноз состава и структуры капитала ПАО «Красноярская ГЭС» представлен 
в таблице 14. 
 
Таблица 14 – Прогноз состава, структуры капитала ПАО «Красноярская ГЭС» 
Виды источников финансирования 2015 Прогноз 
 тыс. руб. % тыс.руб. % 
   
1. Собственный капитал 46153845 88,72 46153845 75,00 
1.1 Уставный капитал 391106 0,75 391106 0,64 
1.2 Добавочный капитал 52801 0,10 52801 0,09 
1.3 Резервы, образованные в соответствии с 
учредительными документами 
19555 0,04 19555 0,03 
1.4 Нераспределенная прибыль (непокрытый 
убыток) 
30427862 58,49 30427862 49,45 
1.5 Переоценка внеоборотных активов 15563828 29,92 15563828 25,29 
2. Долгосрочные обязательства 525797 1,01 10042648 16,32 
3. Краткосрочные обязательства 5341967 10,27 5341967 8,68 
3.1 Займы и кредиты 4784583 9,20 4784583 7,77 
3.2 Кредиторская задолженность 540571 1,04 540571 0,88 
3.3 Оценочные обязательства 14244 0,03 14244 0,02 
3.4 Прочие обязательства 2569 0,00 2569 0,00 
Итого источников финансирования 52021609 100,00 61538460 100,00 
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 Из информации, представленной в таблице 14, можно сделать вывод, что 
для увеличения доли заемного капитала ПАО «Красноярская ГЭС» с 11,28 % до 
20 % необходимо привлечь инвестиций на сумму 9516851 тыс. руб., на которую 
и изменится валюта прогнозного баланса. В связи с этим увеличение в активе 
баланса произойдет по таким статьям, как основные средства, финансовые 
вложения, запасы и денежные средства (50%/30%/10%/10%). 
 Прогнозный баланс ПАО «Красноярская ГЭС» представлен в таблице 15. 
 
Таблица 15 – Прогнозный баланс ПАО «Красноярская ГЭС» 
Наименование показателя 
На 31 
декабря 2015 
г. 
Прогноз 
АКТИВ   
I. ВНЕОБОРОТНЫЕ АКТИВЫ   
Нематериальные активы 1714 1714 
Результаты исследований и разработок - - 
Нематериальные поисковые активы - - 
Материальные поисковые активы - - 
Основные средства 18488359 23246785 
Доходные вложения в материальные ценности - - 
Финансовые вложения 17819758 20674813 
Отложенные налоговые активы 75542 75542 
Прочие внеоборотные активы 84818 84818 
Итого по разделу I 36470191 44083672 
II. ОБОРОТНЫЕ АКТИВЫ   
Запасы 313764 1265449 
Налог на добавленную стоимость по приобретенным ценностям - - 
Дебиторская задолженность 9787027 9787027 
Финансовые вложения (за исключением денежных 
эквивалентов) 5449758 5449758 
Денежные средства и денежные эквиваленты 868 952553 
Прочие оборотные активы 1 1 
Итого по разделу II 15551418 17454788 
БАЛАНС 52021609 61538460 
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Окончание таблицы 15 
Наименование показателя 
На 31 
декабря 2015 
г. Прогноз 
ПАССИВ   
III. КАПИТАЛ И РЕЗЕРВЫ    
Уставный капитал (складочный капитал, уставный фонд, вклады 
товарищей) 391106 391106 
Собственные акции, выкупленные у акционеров  (301307)  (301307) 
Переоценка внеоборотных активов 15563828 15563828 
Добавочный капитал (без переоценки) 52801 52801 
Резервный капитал 19555 19555 
Нераспределенная прибыль (непокрытый убыток) 30427862 30427862 
Итого по разделу III 46153845 46153845 
IV. ДОЛГОСРОЧНЫЕ ОБЯЗАТЕЛЬСТВА   
Заемные средства - 9516851 
Отложенные налоговые обязательства 525797 525797 
Оценочные обязательства - - 
Прочие обязательства - - 
Итого по разделу IV 525797 10042648 
V. КРАТКОСРОЧНЫЕ ОБЯЗАТЕЛЬСТВА   
Заемные средства 4784583 4784583 
Кредиторская задолженность 540571 540571 
Доходы будущих периодов - - 
Оценочные обязательства 14244 14244 
Прочие обязательства 2569 2569 
Итого по разделу V 5341967 5341967 
БАЛАНС 52021609 61538460 
  
 После мероприятий по привлечению сторонних инвесторов валюта 
баланса изменилась на 18,29 % или 9516851 тыс. руб. 
Однако, в сложившейся ситуации в экономике и в стране в целом, 
привлечение инвестиций в капиталоемкие отрасли народного хозяйства 
становится сложной задачей. Необходимо отметить, что инвестиции в 
электроэнергетическую отрасль непривлекательны в силу долгого срока 
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окупаемости. Следовательно, для привлечения заемного капитала 
целесообразно ориентироваться на привлечение стратегического инвестора. 
В настоящий момент экономика азиатских стран нуждается все больше в 
энергетических ресурсах. В мировом потреблении доля составляла 34 %, то к 
2035 году она может возрасти до 51 %. И это – всего лишь консервативный 
прогноз, который дает Азиатский банк развития. 
Ключевым потребителем станет Китай. Уже к 2030 году для того, чтобы 
удовлетворить нужны экономики КНР, потребуется 8,5 трлн. кВт/ч 
электроэнергии (в 2010 году, для справки потребление составило 4,5 трлн. 
кВт/ч). 
На данный момент дочерняя компания ПАО «ИнтерРАО» поставляет в 
северо-восточные провинции КНР электричество по ЛЭП напряжением 110,220 
и 500 кВ (объем экспорта в 2014 году составил 3,376 млрд. кВт/ч, еще 390 млн. 
кВт/ч было передано в Монголию). Между ПАО «ИнтерРАО» и 
Государственной электросетевой компанией Китая (State Grid Corporation of 
Chine) есть соглашение, предусматривающее увеличение поставок, оно, в 
частности, предполагает строительство тепловой электростанции на территории 
Ерковецкого разреза, мощностью до 8 ГВт – рекорд не только для России, но и 
для всего мира. Для выдачи ее мощности планируют построить линию 
постоянного тока напряжением 800 кВ и протяженностью две тыс.км. За счет 
этого планируют удовлетворить часть перспективного спроса в центральных 
регионах Китая – только в районе Тяньцзиня, расположенного в 120 км от 
Пекина к 2020 году ожидается дефицит мощности в 45 ГВт. 
 Отличным примером может послужить ПАО «МРСК Сибири». В 
середине 2014 года было объявлено о решении инвестирования 5 млрд. долл. со 
стороны КНР. Средства будут направлены на проекты строительства 
электросетевых объектов в Красноярске, Чите, Бурятии и Хакасии. 
 Подводя итог вышесказанному, руководству ПАО «Красноярская ГЭС», 
при совершенствовании и реализации инвестиционной деятельности стоит 
обратить внимание на привлечение инвестиций на рынке АТР. 
70 
ЗАКЛЮЧЕНИЕ 
В рамках дипломного проекта были рассмотрены теоретические аспекты 
инвестиционной деятельности компании в концепции энергетической 
стратегии РФ, которая задает главный курс развития российского 
энергетического сектора до 2030 года. 
Концепция энергетической стратегии РФ предусматривает проведение 
определенных мероприятий по эффективности инвестиционной деятельности, 
которые проводятся на промышленных предприятиях. Важнейшая цель этих 
мероприятий – повышение инвестиционной привлекательности 
энергетического комплекса страны. 
Инвестиционная деятельность в той или иной степени присуща любому 
предприятию. Она представляет собой один из наиболее важных аспектов 
функционирования любой коммерческой организации. Причинами, 
обуславливающими необходимость инвестиций, являются обновление 
имеющейся материально-технической базы, наращивание объемов 
производства, освоение новых видов деятельности. 
ПАО «Красноярская ГЭС» стабильное предприятие топливно-
энергетического комплекса страны, обеспечивающее электроэнергией 
Красноярский край и ближайшие территории. 
Анализируя финансово-экономическое положении компании, 
наблюдается колоссальный потенциал развития организации. 
Одним из мероприятий совершенствования инвестиционной 
деятельности организации является разработка инвестиционных рисков. 
Данное мероприятие позволит минимизировать риски в инвестиционной 
деятельности и потерю средств.  
Риски инвестиционной деятельности ПАО «Красноярская ГЭС» должны 
представлять собой структурированную совокупность рисков, определяющих 
рискованность инвестиционной деятельности компании. 
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Следует отметить, что долгосрочные заемные средства в компании 
отсутствуют, что делает невозможным использование эффекта финансового 
рычага. 
Проанализировав, рентабельность собственного капитала и среднюю 
расчетную ставку процентов за кредит, уплачиваемых предприятием за 
использование заемного капитала, явно прослеживается возможность 
увеличение капитала за счет привлечения сторонних инвесторов. 
Дальнейшие ориентиры развития инвестиционной деятельности ПАО 
«Красноярская ГЭС» должны быть направлены на развитие деятельности по 
привлечению сторонних инвесторов в проекты организации, т.к. использование 
собственных средств для финансирования инвестиционных проектов при 
положительной разнице между рентабельностью собственного капитала и 
средней расчетной ставкой за кредит, нецелесообразно. 
Экономическая эффективность предложенных мероприятий позволяет 
сделать вывод о целесообразности привлечения заемного капитала ПАО 
«Красноярская ГЭС».  
Собственные средства, в сложившейся ситуации, эффективнее будет 
разместить в более доходных инструментах (акции, облигации, 
инвестиционные паи), или как минимум альтернативных (депозитные вклады).  
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ПРИЛОЖЕНИЕ А 
(обязательное) 
 
Бухгалтерский баланс ПАО «Красноярская ГЭС» 
на 31 декабря 2015  года 
                                        Бухгалтерский баланс 
на 31 декабря 20 15 г. Коды 
Форма по ОКУД 0710001 
Дата (число, месяц, год) 31 12 2015 
Организация ПАО «Красноярская ГЭС» по ОКПО 00105472 
Идентификационный номер налогоплательщика ИНН 2446000322  
Вид экономической 
деятельности Производство электроэнергии 
по 
ОКВЭД 40.10.12 
Организационно-правовая форма/форма собственности     
Публичное акционерное общество/Частная  по ОКОПФ/ОКФС 12247 16 
Единица измерения: тыс. руб. по ОКЕИ 384  
Местонахождение (адрес)  Российская Федерация, 663090, Красноярский край  
 
г. Дивногорск 
 
 
 
Наименование показателя  На 31 декабря 
2015 г. 
На 31 декабря 
2014 г. 
На 31 декабря 
2013 г. 
АКТИВ    
I. ВНЕОБОРОТНЫЕ АКТИВЫ    
Нематериальные активы 1714 1029 1246 
Результаты исследований и разработок - - - 
Нематериальные поисковые активы - - - 
Материальные поисковые активы - - - 
Основные средства 18488359 18147594 17010041 
Доходные вложения в материальные ценности - - - 
Финансовые вложения 17819758 7117141 1696133 
Отложенные налоговые активы 75542 9395 3019 
Прочие внеоборотные активы 84818 226224 485112 
Итого по разделу I 36470191 25501383 19195551 
II. ОБОРОТНЫЕ АКТИВЫ    
Запасы 313764 335686 251065 
Налог на добавленную стоимость по приобретенным 
ценностям - - - 
Дебиторская задолженность 9787027 3991797 2652689 
Финансовые вложения (за исключением денежных 
эквивалентов) 5449758 7450248 5848916 
Денежные средства и денежные эквиваленты 868 2725690 3102774 
Прочие оборотные активы 1 2 72 
Итого по разделу II 15551418 14503423 11855516 
БАЛАНС 52021609 40004806 31051067 
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Окончание приложения А 
Наименование показателя 
На 31 декабря 2015 
г. 
На 31 декабря 
2014 г. 
На 31 декабря 
2013 г. 
ПАССИВ    
III. КАПИТАЛ И РЕЗЕРВЫ     
Уставный капитал (складочный капитал, уставный 
фонд, вклады товарищей) 391106 391106 391106 
Собственные акции, выкупленные у акционеров    (301307)   -   -  
Переоценка внеоборотных активов 15563828 15456243 14612244 
Добавочный капитал (без переоценки) 52801 52801 52801 
Резервный капитал 19555 19555 19555 
Нераспределенная прибыль (непокрытый убыток) 30427862 20183781 14783396 
Итого по разделу III 46153845 36103486 29859102 
IV. ДОЛГОСРОЧНЫЕ ОБЯЗАТЕЛЬСТВА    
Заемные средства - - - 
Отложенные налоговые обязательства 525797 401870 338497 
Оценочные обязательства - - - 
Прочие обязательства - - - 
Итого по разделу IV 525797 401870 338497 
V. КРАТКОСРОЧНЫЕ ОБЯЗАТЕЛЬСТВА    
Заемные средства 4784583 2002231 - 
Кредиторская задолженность 540571 1413061 771065 
Доходы будущих периодов - - - 
Оценочные обязательства 14244 42673 14247 
Прочие обязательства 2569 41485 68156 
Итого по разделу V 5341967 3499450 853468 
БАЛАНС 52021609 40004806 31051067 
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ПРИЛОЖЕНИЕ Б 
(обязательное) 
 
Отчет о финансовых результатах 
  на 31 декабря 20 15 г. Коды 
Форма по ОКУД 0710001 
Дата (число, месяц, год) 31 12 2015 
Организация ПАО «Красноярская ГЭС» по ОКПО 00105472 
Идентификационный номер налогоплательщика ИНН 2446000322  
Вид экономической 
деятельности Производство электроэнергии 
по 
ОКВЭД 40.10.12 
Организационно-правовая форма/форма собственности     
Публичное акционерное общество/Частная  по ОКОПФ/ОКФС 12247 16 
Единица измерения: тыс. руб. по ОКЕИ 384  
 
 
Наименование показателя На 31 декабря 2015 г. На 31 декабря 2014 г. 
Выручка  18597022 19350683 
Себестоимость продаж  (7536439)        (12253271)  
Валовая прибыль (убыток) 11060583 7097412 
Коммерческие расходы  (-)   (-)  
Управленческие расходы  (-)   (-)  
Прибыль (убыток) от продаж 11060583 7097412 
Доходы от участия в других организациях 50627 23713 
Проценты к получению 2288032 1049932 
Проценты к уплате  (452715)   (132723)  
Прочие доходы 4820770 2240793 
Прочие расходы  (5023071)   (3258700)  
Прибыль (убыток) до налогообложения 12744226 7020427 
Текущий налог на прибыль  (2443450)          (1563128)  
в т.ч. постоянные налоговые обязательства (активы) (14196) (216101) 
Изменение отложенных налоговых обязательств (124069) (63435) 
Изменение отложенных налоговых активов 4478 6376 
Прочее 61790 (32) 
Чистая прибыль (убыток) 10242975 5400208 
СПРАВОЧНО   
Результат от переоценки внеоборотных активов, не 
включаемый в чистую прибыль (убыток) периода 108690 844176 
Результат от прочих операций, не включаемый в чистую 
прибыль (убыток) периода - - 
Совокупный финансовый результат периода  10351665 6244384 
Базовая прибыль (убыток) на акцию - - 
Разводненная прибыль (убыток) на акцию - - 
